STUDIO NOTARILE MARCHETTI
Via Agnello n. 18
20121 - Milano - Tel. 02 72021846 r.a.

N. 10.217 di rep. N. 5.307 di r acc.
Verbale di assemblea straordinaria
di societa quotata
REPUBBLICA ITALIANA
L'anno 2013 (duemilatredici)
il giorno 26 (ventisei)
del mese di settembre
in Milano, in via Agnello n. 18.

lo sottoscritto Carlo Marchetti, notaio in Milano, iscritto
al Collegio Notarile di Milano,
su richiesta - a mezzo del Presidente del Consiglio di Ammi-
nistrazione Claudio Costamagna - della societa per azioni
guotata:
" Impregilo S.p.A. "

con sede legale in Milano, via dei Missaglia n. 97, capitale
sociale euro 718.364.456,72 interamente versato, co dice fi-
scale e numero di iscrizione al Registro delle Impr ese di Mi-
lano: 00830660155, partita IVA: 02895590962, iscrit ta al
R.E.A. di Milano al n. 525502, societa soggetta all "attivita
di direzione e coordinamento di Salini S.p.A. (di seguito,
anche: la "Societa" ),
procedo alla redazione e sottoscrizione, ai sensi d ell'art.
2375 c.c., per quanto concerne la parte  straordinaria del-
I'ordine del giorno , del verbale della assemblea della pre-
detta societd, tenutasi alla mia costante presenza,
riunitasi in Milano, via Romagnosi n. 8, presso il Centro
Congressi Fondazione Cariplo in data

12 (dodici) settembre 2013 (duemilatredici)
giusta l'avviso di convocazione di cui infra per di scutere e
deliberare sull'ordine del giorno infra riprodotto.
Do atto che il resoconto dello svolgimento della pr edetta as-
semblea, alla quale io notaio ho assistito, per guanto  con-
cerne la parte straordinaria dell'ordine del giorno , & quello
di seguito riportato, essendo la parte ordinaria og getto di

separata verbalizzazione.
*kk

Il signor Claudio Costamagna presiede l'assemblea ai sensi di

Statuto e, anzitutto (ore 11,25 ), incarica me notaio della
redazione del verbale anche di parte straordinaria e quindi
anzitutto ricorda che l'ordine del giorno reca:

1. Progetto di fusione per incorporazione di Salini

S.p.A. in Impregilo S.p.A. e riduzione del capitale sociale
della societa incorporante ai sensi dell'art. 2445 del Codice
Civile. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

2. Attribuzione al Consiglio di Amministrazione di

una delega ad aumentare il capitale sociale con esc lusione
del diritto di opzione, ai sensi degli artt. 2443 e 2441,
comma 4, secondo periodo, del Codice Civile. Modifi ca
dellart. 7 dello Statuto sociale. Deliberazioni in erenti e
conseguenti.
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3. Attribuzione al Consiglio di Amministrazione di

una delega, ai sensi degli artt. 2443 e 2420-ter de
Civile, ad aumentare il capitale sociale e ad emett
gazioni convertibili, eventualmente anche con
del diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441, com
ma parte, 5 e 8 del Codice Civile. Modifica dell’ar
Statuto sociale. Deliberazioni inerenti e conseguen
4. Modifica dellart.
fine di attribuire al Consiglio di Amministrazione,
dell’art. 2433-bis del Codice Civile, la facolta di

re la distribuzione di acconti sui dividendi. Delib
inerenti e conseguenti.

5. Modifica dell'art.
fine di adottare il regime di deroga previsto dall
135-undecies, comma 1, del D.Lgs. n. 58 del 1998. D
zioni inerenti e conseguenti.

Richiama quindi tutte le dichiarazioni, richieste e

zioni rese in apertura dellAssemblea e qui riprodo

- la presente Assemblea Ordinaria e Straordinaria €
convocata come da avviso di convocazione che e stat
cato, ai sensi dell’art. 16 dello statuto sociale,

125-bis del T.U.F. e dell'art. 2445, comma 2, del C
vile, in data 9 agosto 2013 nel sito internet della

e, per estratto, sul quotidiano Corriere della Sera
pervenuta alcuna richiesta di integrazione dell’ord
giorno o di presentazione di nuove proposte di deli
sensi di legge;

- sono state verificate la legittimazione di ciascun

nuto e la regolarita delle deleghe, in conformita a

sizioni statutarie e legislative vigenti, nonché al

del Regolamento Assembleare;

- le modalita tecniche di gestione dei lavori assembl
di svolgimento delle votazioni sono quelle di segui
tate:

-- all'atto della registrazione per l'ingresso in a

ogni legittimato ha ricevuto una scheda di partecip
ovvero piu schede se rappresenta per delega altri s
abbia manifestato per i deleganti lintenzione di e
“voto divergente”;

-- ogni scheda e composta da tre fogli e munita di
gliandi, dei quali n. 9 verranno utilizzati per le

di cui ai punti allordine del giorno, sui quali so

tati gli argomenti ed il numero di voti;

-- le votazioni avverranno per alzata di mano; tutt
agevolare le operazioni di rilevazione del voto e s
versamente indicato per singole votazioni, coloro ¢
espresso voto contrario o che si saranno astenuti d
sprimere il proprio voto anche utilizzando I'apposi
gliando, contrassegnando con una “x” la casella rel
voto espresso e consegnando il tagliando al persona

l'esc
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al ritiro; ovviamente, non pud essere considerato v

damente espresso quello apposto sul tagliando conse

legittimato prima dell'inizio della votazione;

-- coloro che non esprimono alcun voto saranno cons

non votanti; coloro, quindi, che non intendessero c
a formare la base di calcolo per l'accertamento del
spresso dalla maggioranza dei presenti sono sin d'o
di uscire prima dell'inizio della votazione, facend
stare all'ufficio di presidenza mediante consegna d
da;

-- le votazioni relative alle modalita di svolgimen

vori assembleari saranno invece effettuate esclusiv

alzata di mano, con obbligo per coloro che esprimon

contrario o astenuto di comunicare il nominativo ed
di azioni portate in proprio e/o per delega;

-- nel corso dell'assemblea ciascun partecipante po
dalla sala delllassemblea consegnando al personale
scheda di partecipazione;

-- nel caso di rilascio di piu schede di partecipaz

unico delegato, la procedura considerera automatica
scluse dalla votazione eventuali schede non consegn

personale addetto. Il rientro del partecipante comp
restituzione della scheda e la correlata rilevazion
stema informatico della sua “presenza”;

- i partecipanti allassemblea sono pregati di non

re la sala fino a quando le operazioni di scrutinio
chiarazione dell'esito della votazione non siano st
nicate e quindi terminate;

- sono presenti, oltre ad esso Presidente, gli Ammi
Pietro Salini (Amministratore Delegato), Giuseppina

Mario Cattaneo, Roberto Cera, Alberto Giovannini,
Guindani, Laudomia Pucci e Simon Pietro Salini ed i

Alessandro Trotter, Presidente del Collegio Sindaca
zio Gatti e Nicola Miglietta; hanno giustificato I’
gli altri Amministratori;

- & presente il Rappresentante comune degli azionis
sparmio Giorgio Patroncini;

- il capitale sociale interamente versato €& attualm
Euro 718.364.456,72 diviso in n. 402.457.937 azioni
e n. 1.615.491 azioni di risparmio, prive di valore
espresso;

- la Societa & soggetta a direzione e coordinamento
di Salini S.p.A., ai sensi degli artt. 2497 ss. del
Civile;

- e fatto invito a coloro che dovessero allontanars
delle votazioni a farlo constare al personale incar
posto di controllo all'uscita, restituendo la sched
tecipazione;

- su invito del Presidente, ai sensi dell'art. 2 de
mento Assembleare, assistono allo svolgimento dei |
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sembleari, quali semplici uditori senza diritto di voto né di
intervento, giornalisti ed analisti finanziari; I'e lenco di
tali soggetti e allegato al presente verbale;

- sono presenti altresi taluni dipendenti della soc ieta e
personale tecnico di supporto;

- sono stati messi a disposizione del pubblico, ai sensi del-
le disposizioni di legge, presso la sede legale del la So-
cieta, nel sito internet della Societa e con le eve ntuali ul-
teriori modalita previste dalle norme di legge e re golamenta-
ri applicabili: in data 30 giugno 2013, il progetto comune di
fusione per incorporazione di Salini S.p.A. in Impr egilo
S.p.A.; in data 1 luglio 2013, il documento informa tivo per
operazioni tra parti correlate di “maggiore rilevan za’, rela-
tivo alla fusione e predisposto ai sensi dell’art. 5 del Re-
golamento Consob n. 17221 del 12 marzo 2010; in dat a 9 agosto
2013, oltre all'avviso di convocazione (contenente al proprio
interno le informazioni sul capitale sociale), le r elazioni
illustrative del Consiglio di Amministrazione su tu tti i pun-

ti allordine del giorno, il modulo di delega gener ale e il
modulo di delega al rappresentante designato dalla Societa ai
sensi dell'art. 135- undecies del TUF, nonché, con riguardo
alla prospettata fusione, l'ulteriore documentazion e prevista
dall’art. 2501-septies del Codice Civile; e in dat a 28 ago-
sto 2013, il documento informativo sulla fusione re datto ai
sensi dell’art. 70 e in conformita all’Allegato 3B, schema n.
1, del Regolamento Emittenti;

- non sono pervenute domande alla Societa prima del 'assem-
blea ai sensi dell'art. 127-ter del T.U.F.;

- come indicato nellavviso di convocazione, la Soc ieta ha
nominato Istifid S.p.A. Societa Fiduciaria e di Rev isione,
quale rappresentante designato per il conferimento delle de-
leghe e delle relative istruzioni di voto ai sensi dellarti-
colo 135-undecies del decreto legislativo numero 58 del 24
febbraio 1998 e ha reso disponibile, come detto, pr esso la
sede sociale e sul proprio sito internet, il modulo per il
conferimento della delega; come da comunicazione pe rvenuta
dal rappresentante designato, entro i termini di le gge non
sono state rilasciate deleghe al medesimo soggetto dai legit-
timati all’esercizio del diritto di voto;

- dalle risultanze del libro soci alla data del 31 luglio
2013, dalle comunicazioni ricevute ex art. 120 del D. Lgs.
58/1998 e dalle altre informazioni a disposizione, 'unico a-
zionista che partecipa, direttamente o indirettamen te, in mi-
sura superiore al 2%, al capitale sociale sottoscri tto rap-
presentato da azioni con diritto di voto di Impregi lo S.p.A.
risulta essere SALINI S.p.A., per n. 357.505.246 az ioni ordi-
narie pari all’88,83%;

- I'elenco nominativo dei soggetti che partecipano all'assem-
blea in proprio o per delega, con lindicazione del numero
delle rispettive azioni, € allegato al verbale; da tale elen-



co risulta altresi il nominativo di ciascun delegan

i soggetti votanti in qualita di creditori pignorat
portatori ed usufruttuari;

- ai sensi della legislazione vigente relativa alla
delle persone fisiche e di altri soggetti rispetto

mento dei dati personali, comunico che Impregilo S.
tolare del trattamento degli stessi e che i dati pe
(nome, cognome e gli eventuali altri dati, quali lu
scita, residenza e qualifiche professionali) dei pa
allassemblea sono stati e saranno chiesti nelle fo
limiti collegati agli obblighi, ai compiti e alle f
previsti dalla vigente normativa; detti dati sarann

nel verbale dell'assemblea, previo trattamento in v
ed elettronica e potranno essere oggetto di comunic
diffusione anche all’estero e, eventualmente, al di
dell’'Unione Europea, nelle forme e nei limiti colle
obblighi, ai compiti ed alle finalitd previsti dall
normativa. L’esercizio delle funzioni spettanti al
per il trattamento dei dati personali & affidato a
Galli, nella sua qualita di Direttore Risorse Umane
nizzazione;

- alla Societa non risultano in vigore patti paraso
levanti ai sensi dell’art. 122 del D. Lgs. 24 febbr

n. 58; peraltro, con avviso pubblicato sul quotidia

Giornale” in data 14 giugno 2013, ASTM S.p.A. ha re

che a tale data erano ancora vigenti le pattuizioni

nei contratti di compravendita datati 8 marzo 2012
all'acquisto da parte di ASTM dell'intero capitale

IGLI S.p.A. aventi a oggetto: gli impegni di ASTM a
muovere, ovvero se promossa da altri soci, a votare
nellAssemblea di Impregilo, ad azioni di responsab
confronti dei Consiglieri e/o dei Sindaci di Impreg
signazione dei Venditori Autostrade per l'ltalia S.
mobiliare Fondiaria-SAl S.r.l. e Immobiliare Milano
zioni S.r.l. rispetto ai quali ASTM medesima abbia
predetti Venditori di procurare le dimissioni; I'im
Autostrade per I'ltalia S.p.A. a non acquistare, né
mente né indirettamente, neppure per qualsiasi even
sona interposta o fiduciario, ad alcun titolo, azio
gilo, per un periodo di 24 (ventiquattro) mesi a de
dalla data dell'8 marzo 2012. Con tale avviso, ASTM
sato che, alla medesima data, a seguito dell’adesio
tramite di IGLI, all’'Offerta Pubblica di Acquisto p
Salini su Impregilo, ASTM deteneva in Impregilo una
pazione pari allo 0,248% del capitale sociale ordin
Societa;

- su espresso invito del Presidente ai presenti, ne
tervenuto comunica l'esistenza di eventuali altri p
sociali di cui fosse a conoscenza;

- al solo fine di agevolare e rendere piu puntuale
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lizzazione, i lavori sono oggetto di registrazione.
*kk

Tutto cio richiamato, il Presidente :
- da atto che sono presenti n. 78 portatori di azio

ni rappre-
sentanti in proprio e per delega n. 360.573.806 azi oni ordi-
narie, che rappresentano 1'89,59% delle n. 402.457. 937 azioni
ordinarie;
- dichiara quindi l'assemblea straordinaria validam ente co-
stituita in unica convocazione ed idonea a delibera re sugli
argomenti all'ordine del giorno;
- su proposta di Caradonna e con il consenso unanim e dei pre-
senti, avverte che, considerato che la documentazio ne relati-
va a tutti i punti all'ordine del giorno é stata de positata
presso la sede legale, pubblicata sul sito internet della So-
cieta e distribuita ai presenti nonché inviata agli azionisti
che ne hanno fatto richiesta, ne verra omessa la le ttura;
- passa a trattare il primo punto all'ordine del giorno
Al proposito, il Presidente :
- ricorda che vengono sottoposti allAssemblea la f usione
(c.d. inversa) per incorporazione di Salini S.p.A. in Impre-
gilo S.p.A. e il relativo progetto comune di fusion e, da at-
tuarsi nel contesto di un piu ampio disegno industr iale e
strategico, avviato nel 2011 da Salini Costruttori, attuale
socio unico della Societa Incorporanda, volto alla creazione
di un “Campione Nazionale” nel settore delle costru zioni di
opere e infrastrutture complesse, con azioni quotat e sul MTA,
in grado di competere con i principali concorrenti interna-
zionali in termini di economie di scala, di dimensi oni e di
complementarita geografica e settoriale; per effett o della
Fusione, la Societa Incorporante modifichera la pro pria deno-
minazione sociale in “Salini Impregilo S.p.A.”;
- precisa che, in conseguenza del ricorso all’indeb itamento
finanziario contratto da Salini S.p.A. per la reali Zzazione
nel corrente esercizio dell’Offerta Pubblica di Acq uisto vo-
lontaria totalitaria avente a oggetto la totalita d elle azio-
ni ordinarie emesse da Impregilo e non detenute da Salini,
trova applicazione in relazione alla Fusione I'art. 2501- bis
cod. civ.. Pertanto, i Consigli di Amministrazione di Impre-
gilo S.p.A. e di Salini S.p.A.: ai sensi degli artt
2501- bis , comma 2, e 2501- ter cod. civ., hanno indicato nel
Progetto di Fusione le risorse finanziarie previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della societa ri sultante

dalla Fusione; ai sensi degli artt. 2501-

nuto dal Tribunale di Milano la nomina di un espert
con il compito, inter alia
zione la ragionevolezza delle indicazioni contenute
getto di Fusione circa le risorse finanziarie previ
soddisfacimento delle obbligazioni della societa ri
dalla Fusione. Con provvedimento del 14 giugno 2013

bis , comma 4, e
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tato in data 25 giugno 2013, il Tribunale di Milano ha nomi-

nato Esperto Comune la societa BAKER TILLY REVISA S .p.A.. La
relazione dell’Esperto Comune, resa in data 5 agost 0 2013 ed
attestante, tra l'altro, la congruita del Rapporto di Cambio
e la ragionevolezza delle indicazioni contenute nel Progetto
di Fusione con riferimento alle risorse finanziarie previste
per il soddisfacimento delle obbligazioni della soc ieta ri-
sultante dalla fusione, & stata messa a disposizion e del pub-
blico, tra l'altro, sul sito internet della Societa; ai sen-

si dell'art. 2501- bis , comma 5, cod. civ., hanno affidato a
PriceWaterhouseCoopers S.p.A., societa di revisione incarica-
ta della revisione legale dei conti di Impregilo, d i rila-
sciare la propria relazione da allegare al Progetto di Fusio-
ne. In data 28 giugno 2013, PriceWaterhouseCoopers S.p.A. ha
rilasciato la suddetta relazione, acclusa al Proget to di Fu-
sione. Infine, ai sensi degli artt. 2501- bis , comma 3, e
2501- quinquies cod. civ., il Consiglio di Amministrazione di

Impregilo ha indicato nella propria Relazione illus trativa
per l'odierna Assemblea le ragioni che giustificano I'opera-
zione, includendovi un piano economico e finanziari o indican-
te la fonte delle risorse finanziarie e la descrizi one degli
obiettivi che si intendono raggiungere. Si allegano al pre-
sente verbale sotto “A” in unico fascicolo un esemp lare del
Progetto di Fusione, delle Relazioni del Consiglio di Ammini-
strazione all'lAssemblea Straordinaria e della relaz ione
dellEsperto Comune;

- ricorda che la fusione sara effettuata sulla base dei bi-
lanci relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 delle
Societa Partecipanti alla Fusione, approvati dalle rispettive
assemblee, che verranno utilizzati come situazioni patrimo-
niali ex art. 2501- quater cod. civ.;

- precisa pure che, in conseguenza del rapporto di controllo
di diritto di Salini su Impregilo, che si é instaur ato all'e-
sito dell’Offerta Pubblica di Acquisto, nonché vist i gliin-
dici di rilevanza di cui al Regolamento recante dis posizioni
in materia di operazioni con parti correlate adotta to dalla
Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e la procedura
all'uopo approvata dal Consiglio di Amministrazione di Impre-
gilo, I'operazione di fusione che viene proposta in tegra gli
estremi di un’operazione tra parti correlate di “ma ggiore ri-
levanza”. Per l'effetto, le attivita relative alla determina-
zione del Rapporto di Cambio (individuato in n. 6,45 azioni
ordinarie Impregilo per ciascuna azione Salini e per il quale
non sono previsti conguagli in denaro) e degli ulte riori ele-
menti giuridici ed economici della Fusione sono sta te svolte
in ossequio a quanto previsto dal Regolamento Conso b e dalla
specifica Procedura aziendale in materia. In tale c ontesto,
si & reso, tra l'altro necessario redigere e metter e a dispo-
sizione del pubblico un documento informativo ai se nsi

dell'art. 5 del Regolamento Consob in materia di op erazioni



con parti correlate e in conformita allo Schema di cui
all'Allegato 4 al Regolamento medesimo;

- fa presente che, poiché la fusione configura altr esi un'o-
perazione “significativa” ai sensi e per gli effett i
dellart. 70 del Regolamento Emittenti, & stato pos to a di-
sposizione del pubblico il documento informativo re datto in
conformita all’Allegato 3B del Regolamento Emittent i;

- ricorda che si propone altresi che I'Assemblea ap provi -
con efficacia dalla data di efficacia della fusione ovvero
successivamente, qualora la riduzione sia attuata d opo tale
data - una riduzione del capitale sociale di Impreg ilo da Eu-
ro 718.364.456,72 a Euro 500.000.000,00, vale a dir e per un
importo pari a Euro 218.364.456,72, da destinare pe r Euro
100.000.000,00 a * Riserva legale " e per Euro 118.364.456,72

alla costituzione di una specifica riserva di patri monio net-
to, che proponiamo di denominare “ Altre riserve . Piu preci-
samente, per effetto della riduzione del capitale i llustrata

e delle operazioni di assegnazione, il capitale soc iale di
Impregilo sara pari a Euro 500.000.000,00 e diviso in n.
449.048.182 azioni, prive del valore nominale, dell e quali n.
447.432.691 azioni ordinarie e le attuali n. 1.615. 491 azioni
di risparmio. L'operazione di riduzione del capital e sociale
si rende opportuna al fine di una migliore configur azione
della struttura del patrimonio netto della societa risultante
dalla fusione, anche per ottimizzarne ['efficienza sotto il
profilo della possibile operativita, ferma restando I'entita
complessiva del patrimonio netto della stessa. La r iduzione
del capitale sociale potra essere attuata, nel risp etto della
disciplina prevista dall’art. 2445 cod. civ., dopo novanta
giorni dal giorno delliscrizione nel registro dell e imprese
della delibera assembleare, purché entro tale termi ne nessun
creditore sociale anteriore all'iscrizione abbia fa tto oppo-
sizione. In considerazione del fatto che le azioni Impregilo
sono prive del valore nominale, la riduzione del ca pitale non
determinera alcun annullamento di azioni. Tenuto co nto, infi-
ne, della circostanza che la riduzione di capitale di cui si
propone l'approvazione é ritenuta un’operazione opp ortuna nel
contesto della prospettata fusione, ma del tutto au tonoma e
disgiunta dalla fusione medesima, le proposte di de libera di
cui al primo punto di parte straordinaria, relative all'ap-
provazione, rispettivamente, del progetto di fusion e e della
riduzione del capitale, saranno trattate non come u na delibe-
razione unitaria, ma come due proposte autonome e d istinte,
pur essendo ricomprese nel medesimo punto all’ordin e del
giorno.

Su invito del Presidente, il Presidente del Collegio Sindaca-
le , a nome dell'intero Collegio Sindacale, attesta ch e l'at-
tuale capitale sociale di Impregilo S.p.A. é pari a d Euro
718.364.456,72, suddiviso in n. 402.457.937 azioni ordinarie

e 1.615.491 azioni di risparmio, prive di valore no minale, ed



e interamente sottoscritto e versato.

Ripresa la parola, il Presidente :

- rammenta che, in conseguenza del perfezionamento
sione, tutte le azioni ordinarie Salini verranno an
concambiate con azioni ordinarie Impregilo secondo

to Rapporto di Cambio. Pertanto, al socio unico del
Incorporanda, Salini Costruttori S.p.A., in caso di

zione della fusione, spetteranno  complessivamente
402.480.000 azioni ordinarie di Impregilo, pari all
del capitale sociale ordinario della stessa. | Soci

di azioni ordinarie di Impregilo diversi dalla Soci

poranda e i soci titolari di azioni di risparmio di
manterranno le azioni attualmente possedute;

- precisa che la fusione produrra effetti civilisti

data dal 1° gennaio 2014 o dalla diversa data event
indicata nell’Atto di Fusione. A decorrere dalla da
ficacia della fusione, Impregilo S.p.A. subentrera
S.p.A. in tutti i rapporti nei quali Salini S.p.A.

dentemente parte, assumendone i diritti e gli obbli
fini contabili e fiscali, le operazioni della Socie

poranda saranno imputate al bilancio della Societa
rante a decorrere dalla suddetta data;

- a nome del Consiglio di Amministrazione di Impreg
gnala che, tra la data di pubblicazione nel sito de
cieta e di deposito presso la sede sociale del prog
fusione e la data dell’Assemblea, non sono interven
fiche rilevanti degli elementi dell'attivo e del pa

la Societa.

E quindi io notaio do lettura della proposta di delibera
fra trascritta e il Presidente apre la discussione.
Borlenghi , da lettura del testo di intervento successivament
consegnato al tavolo di Presidenza e qui trascritto
giorno signor Presidente, signori Consiglieri e sig

nisti tutti. Sono Franco Borlenghi, un piccolo soci

0ggi convocati per approvare la fusione della nostr

nel gruppo Salini. Nuovo logo, nuovo piano industri

al 2016 e con un obiettivo esplicito: crescere, cre
ancora crescere. Questi sono i contorni del nostro
dustriale. Signori, chiamatela "cura Salini", ma da

del costruttore Pietro Salini non c'@€ dubbio che Im
abbia innestato la marcia spedita e la nostra semes
pubblicata circa un mese fa, mette il timbro uffici
gestione Salini, con un portafoglio che trabocca di
(oltre 20 miliardi) e un sostanzioso utile di 133 m
rispetto a un rosso di circa 28 milioni dello stess

del 2012. Oggi, Presidente, Impregilo si presenta a

agli antipodi di un anno fa: allora, il colosso del

opere era in perdita per quasi 30 milioni dopo una
bilancio sulle commesse del secondo canale di Panam
costata svalutazioni importanti. Nel frattempo Sali
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stituito un a piattaforma comune, Impregilo/Salini,
tecipare alle gare. Se non sbaglio, le commesse del
Impregilo a meta anno sono piu del doppio di quelle
per la fine dell'anno ed in piu ci sono quelle di S

dopo la fusione andranno naturalmente sommate. Al t
mio intervento vorrei formulare due domande e saper
signor Presidente 1) se la fusione avverra entro il
effetto 2014 e con l'augurio che anche il pay out s
sopra il 40%; 2) se la nuova societa che si chiamer
ni/lmpregilo manterra la quotazione sul listino mil
piazza Affari”.

Antolini , sottolinea che i soci sono chiamati a decisioni
molto importanti per proseguire nel progetto avviat

tor Salini di creare in Italia un grande costruttor
edilizie che sia rispettato nel mondo e che possa ¢
degnamente con i colossi concorrenti. Si tratta di

to certamente apprezzabile e che tuttavia, nell'ott
piccolo azionista risparmiatore, presenta alcuni pr

tici. Come dimostrano altre operazioni anche recent
sione, infatti, € indispensabile, affinché dopo l'o

la societa sia seria e competitiva, che non vi sian
sul rapporto di cambio e sulle valutazioni poste a
dellaggregazione; da questo punto di vista — prose
lini - un primo aspetto critico consiste nell’elimi
del valore nominale delle azioni Impregilo, che non
ai soci di comprendere esattamente il valore del ti
noltre, il rapporto di cambio sembra non tenere nel
considerazione I'elevato prestigio di cui gode Impr
in genere, tale rapporto appare squilibrato a favor
zionista di Salini, dal momento che, nonostante ['i

te sia dimensionalmente molto piu piccola, il suo a
riceve un numero di azioni molto alto: vengono infa
azioni in numero addirittura superiore a quelle ogg
colazione. Si tratta di un rapporto di cambio che a

to squilibrato, tanto da poter dar luogo a rilievi

sti presso la Consob e penalizzante per gli azionis
pregilo, inclusi i titolari di azioni di risparmio.

poi alla riduzione del capitale, si tratta di una p
che non appare fondata su giustificate motivazioni
sara accolta positivamente dal mercato, che come no
gli incrementi del capitale e penalizza le riduzion
quindi il rischio che il titolo Impregilo subisca d
percussioni negative dalla riduzione del capitale,

la stessa avviene mantenendo invariato il patrimoni
Sarebbe allora stato preferibile elevare il capital

dolo ad un miliardo di Euro, migliorando la reputaz
societa sul mercato. Antolini conclude lintervento
neando le difficolta del titolo in borsa, nonostant

lo stacco di una “maxi cedola”; invita quindi il
considerare maggiormente tale aspetto.
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Laudi , per delega della dottoressa Caimi, chiesta la ver
lizzazione dell'intervento ai sensi dell'art. 2375

vile, richiama brevemente i principali dati economi
ziari della Societa: incremento del valore di borsa
dicembre 2012 del 41%; capitalizzazione di borsa ci
milioni di Euro; semestrale dai risultati positivi:
per euro 1,164 milioni, EBIT euro 99 milioni, utile
euro 133 milioni. Da quindi il proprio benvenuto al
Salini, essenziale soprattutto allo sviluppo intern
del gruppo. Sottolinea quindi I'importanza del risu
lativo alla posizione finanziaria netta, pari ad eu
lioni. Conclude domandando quali siano i progetti a
allo studio.

Caradonna , dichiarandosi, in linea generale, contrario alle

operazioni di fusione, che raramente consentono un
cremento dei valori, riconosce che quella in discus
presenta come una fusione di natura industriale e ¢
giustificata. Apprezzabile, in particolare, €& il pr
“campione nazionale” e l'aspetto dimensionale, esse
settore in cui opera la Societa. Domanda al proposi

le posizione si collochera la Societa per dimension

lo mondiale, dopo la fusione. Auspica che sia posta
attenzione al tema dell'integrazione del personale

sto della fusione e domanda al proposito se siano p
specifici programmi volti ad assicurare la collabor

i dipendenti dei due gruppi (peraltro sino ad oggi

ti). Ancora, domanda se vi siano istituti di credit

gano finanziamenti ad entrambe le societa e rileva
tal caso, questi potrebbero vedere aumentata, con |

la concentrazione del rischio, nonostante la grande
del gruppo. Conclude sottolineando I'importanza del
di mantenere la sede sociale a Milano ed invitando
'occasione della variazione della denominazione e
per un generale restyling della modulistica sociale

Loizzi , sottolinea che l'odierna assemblea rappresenta un
mento cruciale nella storia della societa e anche d

mia italiana. Uno dei problemi conclamati del Paese

la scarsa dimensione aziendale in una economia glob
sicché anche i gioielli del made in Italy diventano
acquisizioni estere, che non sempre sono condotte ¢
spirito imprenditoriale, ma piuttosto “con spirito

na”. La creazione di un campione nazionale nel sett
costruzioni ed in particolare delle grandi opere &

to che non si pud non condividere; tuttavia tale pr

ve essere condotto nel rispetto del ruolo dei picco

sti, platea a torto spesso considerata marginale. D

— ricorda Loizzi - un ruolo certamente importante n
ria di questa fusione va riconosciuto alla promesse
target indicati dal dottor Salini: obiettivi ambizi
quali tuttavia pende come una spada di Damocle un r
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litico, nel senso che le grandi opere piu significa
portafoglio del gruppo devono essere realizzate in
stabili caratterizzate da una forte influenza della
Ricorda quindi che una delle promesse del dottor Sa
sisteva nell’assicurazione che sarebbe stato destin
videndo almeno il 40% dei profitti generati ogni an
quindi apprezzabile la proposta di prevedere nello
facolta del Consiglio di riconoscere acconti del di
proposta che potrebbe essere intesa nel senso che |
pud ragionevolmente trasformarsi in realta gia dall

in corso.

Conclude domandando ragguagli sulla vicenda relativ
(nel contesto della quale, ricorda, si era ipotizza
stinare una quota dei risarcimenti ottenuti ad un p
valorizzazione del sito archeologico, proposta di a
civico e al contempo interessante operazione di mar
un commento sulle indiscrezioni di stampa in merito
possibile interessamento da parte di societa strani
potrebbe anche portare ad un cambio di controllo de
il rischio & che la fiducia accordata dai piccoli a
venga tradita a favore di manager estranei all'azie
zionisti piu interessati a operazioni finanziarie ¢
conomia reale di cui una societa di costruzioni non
essere alfiere se vuole proiettarsi verso il futuro

Per Reale , occorre anzitutto riconoscere i meriti dell'arte-

fice, insieme ai suoi collaboratori, della nascita

va realtd industriale che I'assemblea & chiamata og
provare. In un momento in cui chi investe in Borsa
dare ai risultati di breve periodo, si deve riconos
per i piccoli azionisti di Impregilo (e a maggior r
coloro che non abbiano aderito al’lOPA di Salini) |
ne é stata molto vantaggiosa, in termini di valore

lo, sebbene ora la prospettiva di un aumento del fl
lasci prevedere una leggera flessione. Prescindendo
spetti strettamente finanziari e valutativi (rispet

li peraltro & degna di attenzione la scelta di attu
migliore configurazione della struttura del patrimo
della Societa nell'ottica di una maggiore efficienz
va), I'operazione si caratterizza soprattutto per g
industriali, imprenditoriali e professionali apport
guida della famiglia Salini. Reale, quindi, dopo av
zato il nuovo logo, domanda se siano confermati gli
indicati dalla stampa nei mesi scorsi (raddoppiare
triplicare il margine operativo lordo in quattro an
preveda un incremento del fatturato derivante dall'
vita nazionale. Auspica inoltre che si valutino eve
quisizioni in Europa, cosi da rafforzare la presenz
zionale, come gia accaduto con il recente coinvolgi
la costruzione della nuova autostrada in Libia, sul
chiede ragguagli, cosi come sulle iniziative relati
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diga in Etiopia e alla metropolitana di Riad. Dopo

sto quale sia la strategia nel settore della impian
ambientale e se la famiglia Salini sia soddisfatta

stment grade da parte delle agenzie di rating, conc

un elogio per la vicenda di Pompei.

Rodino , sottolinea che lI'assemblea & oggi chiamata a rati
care un “matrimonio” che si € gia consumato e dunqu
brare una rilevante operazione che vede la nascita
gruppo importante, destinato (si direbbe con succes

i risultati sino ad oggi raggiunti) a scalare le ve
I'efficienza. Ne danno conferma i risultati dell'an
gestionale del primo semestre, il piano industriale

il dato relativo ai ricavi consolidati che si stima
raggiungere 7,4 miliardi di Euro. La Societa, inolt

volte ribadito la convinzione che lattuale gestion
ancora esprimere al meglio le proprie potenzialita

guardo, sono emblematiche le valutazioni della sta

mica, che sottolinea come il piano industriale, fin

mesi fa ritenuto troppo ambizioso, appaia oggi alla

risultati raggiunti, forse addirittura prudenziale.

quindi ragguagli sulle ipotesi di aumento del flott

merito alle proposte di delega per futuri aumenti d
(proposta giustificata con I'esigenza di rapidita e

litd di fronte ad ogni eventuale occorrenza), doman

sta scelta possa in qualche modo essere letta come

di sfiducia verso il ceto bancario, che sotto il pr
I'erogazione del credito ha spesso tradito le aspet
delle aziende. Cio giustificherebbe in effetti una

fiducia nella risposta del mercato del capitale di
piuttosto che in quella del ceto bancario, soprattu
’emissione di nuove azioni avvenisse, come previst
deleghe, ad un prezzo “inferiore alla preesistente
contabile". Conclude domandando se la facolta di ev
sclusione del diritto di opzione prevista nelle del

essere utilizzata per aumenti del perimetro consoli
Gruppo mediante acquisizione di altre imprese.
Nessun altro chiedendo la parola, il

nire le risposte che seguono.

Conferma anzitutto che il piano industriale prevede
nere un  pay-out ratio
gni esercizio e sottolinea che il fatto che le azio
gilo siano prive del valore nominale delle azioni &

ta tecnica che supera un parametro peraltro del tut
in altri ordinamenti, come in America dando maggior
litd. Per quanto riguarda il rapporto di cambio, ri

lo stesso non é correlato al numero di azioni esist
fatti - come evidenziato nella relazione degli ammi

- & determinato non gia in funzione dell'entita dei
sociali delle societd, bensi dai valori economici
delle azioni sia di Impregilo che di Salini, valori

Presidente
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determinati tenendo conto dei valori fondamentali d
societa e cioé dell'attesa generazione dei flussi d

per gli azionisti, che si ricollegano ai risultati

dal piano industriale approvato dai singoli Consigl
nistrazione. Inoltre, il rapporto di cambio & stato

nato tenendo conto delle indicazioni espresse dai m
circa i multipli delle misure di redditivita espres
imprese comparabili. L'assenza o la presenza del va
nale delle azioni, conclude sul punto il

totalmente ininfluente sul rapporto di cambio in qu
misura di quest'ultimo dipende dalle circostanze or
Per quanto concerne poi la proposta riduzione del c
sociale, sottolinea che non vi €& variazione del pat
netto, che é il vero dato rilevante per valutare il
della societa. Condivide quindi la soddisfazione de
nisti per 'andamento del titolo in Borsa e sottoli

to alle azioni di risparmio, che le stesse presenta

fetti un andamento poco comprensibile, dovuto proba
alla scarsissima liquidita. Assicura che sara compi
massimo sforzo per lintegrazione dei dipendenti de
societa, per evitare che — come spesso avvenuto anc
sato — resti una separazione di fatto tra le due co
Quanto ai rapporti con le istituzioni finanziarie,
rappresenta un fattore positivo perché consentira d
care ai rapporti gia in essere con tutti i maggiori
italiani, anche quelli con istituti internazionali

ligono le societd di maggiori dimensioni. Condivide
I'opinione di Rodino, secondo cui in Italia prevale

so al finanziamento bancario rispetto al mercato de

ed auspica un’inversione di tendenza, nel solco di

fatto da Salini S.p.A. con il recente prestito obbl

rio. Il ricorso al sistema bancario deve ovviamente
centrale, soprattutto per l'operativita quotidiana,
spicabile un maggior ricorso, per il finanziamento
cietd, al mercato di capitali. Quanto infine alle i
aumento del flottante (comunque destinate ad essere
dopo Tlefficacia della fusione e dunque nel 2014) a
che saranno valutate le migliori opportunitd per p
creare il flottante nel modo piu idoneo nell’intere
societa e degli azionisti.
Prosegue nelle risposte I
lini , il quale anzitutto invita i presenti a non consid
guest’adunanza una mera formalita, bensi — come ess
fetti € - I'inizio di una storia nuova, che segue a
sparente battaglia di mercato volta alla costruzio
nuova azienda, il cui straordinario personale (ricc

vani e in cui sono rappresentate circa 80 nazionali
renti) & guidato da un corpo dirigente di primissim
mondiale. La societa che nasce dalla fusione presen
davvero impressionanti: 36.700 chilometri di strad
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(quasi quanto la circonferenza della terra), 230 di ghe co-
struite, 6.700 km di strade ferrate e ferrovie, 340 km di me-
tropolitane. Si tratta di una esperienza che non ha pari nel
mondo e che fa di Salini Impregiloil leader mondial e della
competenza in diversi settori, unendo la storia di Impregilo
con quella del Gruppo Salini, Rassicura quindi gli azionisti:
I'operazione € in grado di creare valore, come dimo stra I'im-
pressionante incremento del valore del titolo Impre gilo (pas-
sato da 1,40 € a 4 € di valore ai fini del’OPA): q uesta é la
realta a cui guardare, sottolinea il dottor Salini , hon alle
paure, che rappresentano ci0 che separa le persone dalla
realta. In pochi mesi, si € riusciti ad attuare un’ operazione
che consente alla nuova societa di raggiungere targ et notevo-
lissimi, sia a livello finanziario, sia a livello i ndustria-
le, target che solo pochi mesi fa erano ritenuti ir raggiungi-
bili se. Non deve lasciarsi spazio alla preoccupazi one, quin-
di, ma piuttosto alla soddisfazione per i risultati raggiunti

e per i nuovi progetti (a partire dalla metropolita na di
Riad), sfruttando al meglio i prossimi mesi (come s i sta gia
facendo) per creare una sinergia ed una collaborazi one tra le
due realta, a partire dai settori commerciale ed Operations
che infatti gia lavorano insieme in tutto il mondo. Soddisfa-
zione va espressa anche per il Consiglio di Amminis trazione,
composto in larga parte da membri indipendenti che portano
nuove competenze ed esperienze formatesi anche nel contesto
di importanti istituzioni internazionali, assicuran do un ar-
ricchimento prezioso soprattutto in vista di decisi oni stra-
tegiche a livello mondiale. Ancora, elementi di sod disfazione
sono venuti dal processo di rating del Gruppo (awvi ato peral-
tro a fusione ancora non intervenuta) e dal colloca mento del
bond Salini, che ha visto una richiesta di circa tr e volte
superiore all’ offerta. Il dottor Salini si associa alle va-
lutazioni del Presidente circa le modalita di finan ziamento,
nella convinzione che un gruppo di dimensioni globa li debba
ricorrere preferibilmente a fonti di approvvigionam ento fi-
nanziario globali e quindi in primo luogo al mercat 0. Richia-
ma quindi alcune delle linee contenute nel piano in dustriale,
soffermandosi sui temi dell'attenzione per gli azio nisti e
della trasparenza nelle comunicazioni al mercato, r ispetto ai
quali il Consiglio di Amministrazione intende perse guire una
comunicazione aperta, basata sulla trasparenza e su incontri
periodici che consentano di comunicare gli obiettiv i e veri-
ficarne lo stato. Conclude sottolineando che la nuo va societa
sara un soggetto in grado di “poter scegliere cosa fare da
grande”, di selezionare cioé le commesse ed i proge tti pit a-
datti in funzione delle risorse, dei macchinari e d egli inve-
stimenti disponibili: si tratta davvero del coronam ento di un
sogno per un imprenditore ed & un orgoglio poterlo realizzare
con l'unione della storia di Impregilo e del Gruppo Salini.

Antolini , in replica, ribadisce che a suo giudizio il rappo
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to di cambio non & equilibrato ed invita a rettific arlo, evi-
tando una diluizione eccessiva della percentuale de tenuta dai
soci di minoranza in Impregilo.

Il Dottor Salini , invita gli azionisti a prendere visione

delle analisi valutative molto approfondite contenu te nei do-
cumenti di fusione, che contengono anche precise in dicazioni
dei metodi utilizzati; ricorda pure che la verifica di tali
valutazioni e dei valori che ne scaturiscono é stat a effet-
tuata dall'esperto indipendente nominato dal Tribun ale. Quan-
to alla diluzione degli azionisti di minoranza, ric orda ad
Antolini che essa € inevitabile in quanto deriva da I'esigen-
za di attribuire nuove azioni a Salini Costruttori in quanto
guesta societa detiene, oltre alla maggioranza dell e azioni
Impregilo, anche il 100% di Salini S.p.A. e deve du nque ne-
cessariamente aumentare la propria quota. Atteso ch e Salini
S.p.A. & una societa che presenta un fatturato anal 0go a
quello di Impregilo, & evidente (anche al di la del le com-
plesse questioni valutative) che al socio di Salini S.p.A.
doveva essere riconosciuta, a fronte della “perdita " della
sua societa, un incremento della quota detenuta nel la nuova
societa. Con l'occasione, |l Dottor Salini accenna al c.d.
“caso Pompei”, rilevando come, in una fase problema tica per
il Paese, occorre una nuova immagine internazionale che puo
venire soprattutto dal patrimonio storico-culturale italiano,
che invece si trova spesso in situazioni di abbando no o di
cattiva gestione o di mancanza di fondi o di chiusu ra. Per
questo, si € ritenuto che Impregilo potesse collega re il pro-
prio nome a un'immagine positiva del Paese da rilan ciare nel
mondo: essere disponibili a intervenire su Pompei, anche met-
tendo a disposizione una parte dei fondi derivanti dalla vi-
cenda di Acerra.

Nessun altro chiedendo la parola, il Presidente

- dichiara chiusa la discussione;

- rinnova la richiesta agli intervenuti di dichiara re even-
tuali carenze di legittimazione al voto ai sensi di legge e
di statuto, constatando che nessuno denuncia I'esis tenza di
cause ostative o limitative del diritto di voto;

- da atto che i presenti sono invariati;

- pone in votazione per alzata di mano (ore 12,40), relativa-
mente alle proposte concernenti il progetto di fusione di cui
alla delibera medesima, la proposta di delibera di cui &

stata data lettura e qui trascritta:

“L’Assemblea degli Azionisti di Impregilo S.p.A., ri unitasi
in sede straordinaria:

(i) visto il progetto di fusione per incorporazione di Salini
S.p.A. in Impregilo S.p.A., iscritto al Registro de lle Impre-
se di Milano in data 2 luglio 2013;

(i) esaminata la Relazione illustrativa degli Ammi nistratori

al progetto di fusione sopra richiamato, predispost a ai sensi
degli articoli 2501-bis, comma 3, e 2501-quinquies del Codice
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Civile;
(i) preso atto delle situazioni patrimoniali dell
partecipanti alla fusione, rappresentate dai bilanc
all'esercizio 2012;
(iv) preso atto della relazione emessa ai sensi del
2501-bis, comma 5, del Codice Civile da PriceWaterh
pers S.p.A., societa di revisione incaricata della
legale dei conti di Impregilo S.p.A., acclusa al pr
fusione sub “Allegato 1”;
(v) preso atto della relazione sulla congruita del
di cambio e la ragionevolezza delle indicazioni con
progetto di fusione in relazione alle risorse finan
previste per il soddisfacimento delle obbligazioni
cieta risultante dalla Fusione, redatta da Baker Ti
S.p.A., quale esperto comune nominato ai sensi dell
2501-sexies del Codice Civile dal Tribunale di Mila
(vi) preso atto dell’attestazione del Collegio Sind
I'attuale capitale sociale di Impregilo S.p.A. € pa
718.364.456,72, suddiviso in n. 402.457.937 azioni
e 1.615.491 azioni di risparmio, prive di valore no
e interamente sottoscritto e versato;

DELIBERA
1. di approvare il progetto di fusione depositato e
ai sensi di legge e allegato al presente verbale, e
dere conseguentemente alla fusione per incorporazio
lini S.p.A. in Impregilo S.p.A. nei termini ed alle
ni ivi previsti. In particolare, al concambio delle
ordinarie dell'incorporanda Salini S.p.A. si proced
diante emissione di massime n. 44.974.754 (quaranta
lioninovecentosettantaquattromilasettecentocinquant
nuove azioni ordinarie, senza aumento di capitale,
ta di godimento identica a quella delle azioni Impr
circolazione alla data di efficacia della fusione,
cazione del rapporto di cambio e delle modalita di
zione delle azioni previsti nel progetto di fusione
mediante assegnazione all'unico socio della societa
randa:
(i) delle n. 357.505.246 (trecentocinquantasettemil
gquecentocinquemiladuecentoquarantasei) azioni ordin
pregilo S.p.A., prive di valore nominale, detenute
S.p.A., nonché
(i) di ulteriori n. 44.974.754 (quarantaquattromil
centosettantaquattromilasettecentocinquantaquattro)
ordinarie Impregilo S.p.A. di nuova emissione, priv
re nominale, senza aumento di capitale;
2. di ridurre il capitale sociale, ai sensi dell'ar
del Codice Civile, da Euro 718.364.456,72 (settecen
tomilionitrecentosessanta  quattromilaguattrocentoci
virgola settantadue) a Euro 500.000.000,00 (cinquec
ni), vale a dire per un importo pari a Euro 218.364.456,

e societa
i relativi

I'art.
ouseCoo-

revisione

ogetto di

rapporto
tenute nel
Ziarie
della so-
lly Revisa
"articolo
no;
acale che
ri ad Euro
ordinarie
minale, ed

iscritto

di proce-
ne di Sa-
condizio-
azioni

era me-
quattromi-

aquattro)

aventi da-
egilo in
in appli-

assegna-

e dunque
incorpo-

ionicin-
arie Im-
da Salini

ioninove-
azioni
e di valo-

t. 2445
todiciot-
nquantasei
entomilio-
72
17



(duecentodiciottomilionitrecentosessantaquattromila
centocinquantasei virgola settantadue), senza annul
alcuna azione in circolazione, da destinare per
100.000.000,00 (centomilioni virgola zero zero) a *“
legale” e per Euro 118.364.456,72 (centodiciottomil
centosessantaquattromilaquattrocentocinquantasei  vi
tantadue) alla costituzione di una specifica riserv
trimonio netto denominata “Altre riserve”, con effi
decorrere dalla data di efficacia della fusione owvv
cessivamente, qualora dovesse essere attuata dopo t
tenuto conto di quanto previsto dall’'art. 2445 del

vile, apportando contestualmente le necessarie modi
tutarie;

3. di adottare, con decorrenza dalla data di effica
fusione verso terzi, lo statuto sociale allegato al

di fusione sub “A”, fermo restando che qualora la r
del capitale sociale della societa incorporante sia
successivamente alla data di efficacia della fusion
lativa modifica statutaria interverra alla data di

di tale riduzione;

4. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e

al suo Presidente e allAmministratore Delegato pro
in carica, in via disgiunta tra loro ed anche per m
speciali procuratori alluopo nominati, ogni piu am
colta di apportare ai deliberati assembleari ogni m
integrazione 0 soppressione, non sostanziale, che s
necessaria, a richiesta di ogni autorita amministra
petente ovvero in sede di iscrizione al Registro de

se, in rappresentanza della Societa;

5. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e

al suo Presidente e allAmministratore Delegato pro
in carica, in via disgiunta tra loro ed anche per m
speciali procuratori all’'uopo nominati, ogni pit am
senza esclusione alcuna, per dare attuazione alla f
secondo le modalita e nei termini previsti nel prog
fusione, oltre che nelle deliberazioni che precedon
riduzione del capitale sociale e quindi, senza limi
alcuna, per:

(i) stipulare e sottoscrivere l'atto pubblico di fu
nonché ogni eventuale atto ricognitivo, integrativo

tale e/o rettificativo che si rendesse necessario o

no, definendone ogni patto, condizione, clausola, t
modalita nel rispetto del progetto di fusione;

(i) integrare ed emendare, in sede di stipula dell
fusione, le espressioni numeriche contenute nell’ar
dello Statuto di Impregilo S.p.A., in applicazione

ri individuati dal predetto progetto di fusione;

(iii) provvedere all’attuazione della riduzione del

nel rispetto delle previsioni dell'art. 2445 del Co

le;
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(iv) provvedere in genere a quantaltro richiesto, necessa-

rio, utile o anche solo opportuno per la completa a ttuazione
delle deliberazioni di cui sopra e delle operazioni oggetto
delle stesse, apportando di volta in volta le neces sarie mo-
difiche statutarie e consentendo volture, trascrizi oni, anno-
tamenti, modifiche e rettifiche di intestazioni in pubblici
registri e in ogni altra sede competente, nonché la presenta-
zione alle competenti autorita di ogni domanda, ist anza, co-
municazione, o richiesta di autorizzazione che dove sse essere
richiesta ovvero rendersi necessaria od opportuna a i fini

delle operazioni in questione nel loro complesso.
L'assemblea approva a maggioranza.
Contrarie n. 50.000 azioni (Antolini in proprio).

Astenute n. 32 azioni (Zilli per delega dei fondi d i cui alla
Scheda 8 dell'elenco allegato).

Favorevoli le restanti n. 360.523.774 azioni interv enute.

Il Presidente proclama il risultato e quindi pone in votazio-

ne per alzata di mano (ore 12,41), relativamente alle  propo-
ste concernenti la riduzione del capitale sociale di cui alla
delibera medesima , la proposta di delibera di cui & stata

data lettura e sopra trascritta.
L'assemblea approva a maggioranza.
Contrarie n. 50.000 azioni (Antolini in proprio).

Astenute n. 32 azioni (Zilli per delega dei fondi d i cui alla
Scheda 8 dell'elenco allegato).

Favorevoli le restanti n. 360.523.774 azioni interv enute.

Il Presidente proclama il risultato e passa a trattare il se-

condo punto all'ordine del giorno
Al proposito, il Presidente :
- ricorda che il Consiglio di Amministrazione di | mpregilo

propone all’Assemblea che venga conferita al Consig lio mede-
simo la delega della facolta di aumentare il capita le socia-
le, in una o piu volte, con esclusione del diritto di opzio-
ne, ai sensi degli artt. 2443 e 2441, comma 4, seco ndo perio-
do, del Codice Civile, modificando di conseguenza | art. 7
dello Statuto sociale; in particolare, posto che le azioni
Impregilo sono prive del valore nominale, si propon e che la
suddetta delega comprenda la facoltd di aumentare i n una o
piu volte il capitale sociale, a pagamento e in den aro, in
via scindibile, mediante emissione, anche in piu tranche , di
un numero di azioni ordinarie e/o di risparmio non superiore
al 10% del numero complessivo di azioni Impregilo i n circola-
zione alla data di eventuale esercizio della delega e, comun-
que, per un importo nominale non superiore ad Euro
50.000.000,00, con esclusione del diritto di opzion e e con
facolta di determinare I'eventuale ulteriore sovrap prezzo, il
tutto da esercitarsi entro il periodo di cinque ann i dalla
data della delibera assembleare di conferimento del la Delega
stessa (e quindi entro il termine dell’ll settembre 2018),
vale a dire il termine massimo di cui all’art. 2443 del Codi-
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ce Civile;

- sottolinea che la delega proposta € motivata dall
nita di supportare la strategia di crescita della S
tesa anche alla creazione di sempre maggior valore

pri Azionisti; a tal fine, € importante che la Soci

grado, in un futuro anche prossimo, di procurarsi ¢
dita e nella forma quanto piu flessibile i mezzi fi
necessari a cogliere sollecitamente le opportunita
presentino sul mercato. Inoltre, la delega pud cost
valido strumento per aumentare il flottante e conse
mantenere in ogni momento un’'adeguata liquidita del
Impregilo;

- segnala che, ove la delega sia approvata dall’Ass

fine di renderla immediatamente esercitabile da par
Consiglio di Amministrazione, si renderebbe opportu
difica meramente formale delle modalita attuative d
zione del capitale sociale approvata all'esito dell

zione di cui al precedente punto all’ordine del gio
parte straordinaria dell'odierna Assemblea, avente

la fusione per incorporazione di Salini S.p.A. in |
L’Assemblea ha infatti appena approvato una riduzio
pitale sociale ai sensi dell'art. 2445 del Codice C

euro 218.364.456,72, precisando tra I'altro che tal

ne dovra essere eseguita riducendo I'attuale capita

di Impregilo da Euro 718.364.456,72 a Euro 500.000.
Nel caso di approvazione della proposta di delega f
dal Consiglio di Amministrazione, tali modalita att
della riduzione di capitale, del tutto fermo e inva
stando ogni altro suo termine e condizione, dovrebb
modificate per prevedere che la stessa sia eseguita
218.364.456,72, senza che abbia alcun rilievo I'amm
complessivo del capitale sociale esistente alla dat
esecuzione;

- segnala che l'attestazione resa dal Collegio Sind
relazione al primo punto all'ordine del giorno di p
straordinaria, con riguardo all’attuale composizion
pitale sociale di Impregilo S.p.A. e alla circostan
stesso € interamente sottoscritto e versato, deve i
integralmente richiamata e valida anche in relazion
presente proposta di deliberazione;

- apre la discussione.

Nessuno chiedendo la parola, il Presidente

- dichiara chiusa la discussione;

- rinnova la richiesta agli intervenuti di dichiara

tuali carenze di legittimazione al voto ai sensi di

di statuto, constatando che nessuno denuncia l'esis
cause ostative o limitative del diritto di voto;

- da atto che i presenti sono invariati;

- pone in votazione per alzata di mano (ore 12,45)
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“L’Assemblea degli Azionisti di Impregilo S.p.A., ri unitasi
in sede straordinaria:

(i) preso atto della “Relazione illustrativa del Co nsiglio di
Amministrazione” e delle proposte ivi contenute; e
(i) preso atto dell’attestazione del Collegio Sind acale che
I'attuale capitale sociale di Impregilo S.p.A. & pa ri ad Euro
718.364.456,72, suddiviso in n. 402.457.937 azioni ordinarie
e 1.615.491 azioni di risparmio, prive di valore no minale, ed
e interamente sottoscritto e versato;

DELI| BERA
1. di delegare al Consiglio di Amministrazione, ai
sensi dell’art. 2443 del Codice Civile, la facolta di aumen-
tare in una o piu volte il capitale sociale, con es clusione
del diritto di opzione ai sensi dell’'art. 2441, com ma 4, se-
condo periodo, del Codice Civile, nei termini e all e condi-
zioni di cui alla citata “Relazione illustrativa de | Consi-
glio di Amministrazione” e alla modifica statutaria di cui al
punto 2. che segue;
2. conseguentemente, di modificare lart. 7 (sette)
dello Statuto sociale inserendo, dopo il primo comm a, il com-
ma di seguito riportato:
“L’Assemblea riunitasi in sede straordinaria in dat a 12 set-
tembre 2013 ha deliberato di delegare al Consiglio di Ammini-
strazione la facolta, ai sensi dell’art. 2443 del C odice Ci-
vile, di aumentare il capitale sociale a pagamento, in una o
piu volte, anche in via scindibile ai sensi dell'ar ticolo
2439 del Codice Civile, entro I'l1 settembre 2018, con esclu-
sione del diritto di opzione ai sensi dei commi 4, secondo
periodo, del Codice Civile, mediante emissione, anc he in piu
tranche, di un numero di azioni ordinarie e/o di ri sparmio
non superiore al 10% del numero di azioni Impregilo comples-
sivamente in circolazione alla data di eventuale es ercizio
della delega e comunque per un importo nominale non superiore
ad Euro 50.000.000,00 (cinquanta milioni), con faco Ita del
Consiglio  stesso di  stabilire I'eventuale ulteriore
sovrapprezzo.
Ai fini dell’'esercizio della delega di cui sopra, a | Consi-
glio di Amministrazione & altresi conferito ogni po tere per
(a) fissare, per ogni singola tranche, il numero, i | prezzo
unitario di emissione (comprensivo dell’'eventuale s ovrapprez-
zo) e il godimento delle azioni ordinarie e/o di ri sparmio,
con gli unici limiti di cui allart. 2441, comma 4, secondo
periodo e/o all'art. 2438 e/o al comma quinto dell’ art. 2346
del Codice Civile, restando inteso che il suddetto prezzo di
emissione potra anche essere inferiore alla preesis tente pa-
rita contabile, fermi restando i limiti di legge; ( b) stabi-
lire il termine per la sottoscrizione delle azioni ordinarie
e/o di risparmio della Societa; nonché (c) dare ese cuzione
alla delega e ai poteri di cui sopra, ivi inclusi, a mero ti-
tolo esemplificativo, quelli necessari per apportar e le con-
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seguenti e necessarie modifiche allo statuto di vol ta in vol-
ta necessarie.”;

3. che - nel caso di conferimento al Consiglio di
Amministrazione della facolta di cui alle delibere che prece-
dono ai sensi degli artt. 2443 e 2441, comma 4, pri mo perio-
do, del Codice Civile - le modalita attuative della riduzione
di capitale deliberata all'esito della trattazione della fu-
sione per incorporazione di Salini S.p.A. in Impreg ilo ai
sensi dell’art. 2501-bis del Codice Civile, del tut to fermo e
invariato restando ogni altro termine e condizione di tale
riduzione di capitale, siano modificate per prevede re che la
stessa sia eseguita per euro 218.364.456,72 (duecen todiciot-
tomilionitrecentosessantaquattromilaquattrocentocin guanta-sei
virgola settantadue), senza che abbia alcun rilievo 'ammon-
tare complessivo del capitale sociale esistente all a data di
tale esecuzione. Di stabilire, quindi, che a tal fi ne la de-
libera di riduzione in questione sia sostituita dal la seguen-
te: “di ridurre il capitale sociale, ai sensi dell’ art. 2445
del Codice Civile, per un importo pari a Euro 218.3 64.456,72,
senza annullamento di alcuna azione in circolazione , da de-
stinare per euro 100.000,00 a “Riserva legale” e pe r Euro
118.364.456,72 alla costituzione di una specifica r iserva di
Patrimonio netto denominata “Altre riserve”, con ef ficacia a
decorrere dalla data di efficacia della fusione ovv ero suc-
cessivamente, qualora dovesse essere attuata dopo t ale data,
tenuto conto di quanto previsto dall’'art. 2445 del Codice Ci-
vile, apportando contestualmente le necessarie modi fiche sta-
tutarie”;

4, di conferire al Consiglio di Amministrazione, e

per esso al suo Presidente e allAmministratore Del egato
pro-tempore in carica, in via disgiunta tra loro ed anche per
mezzo di speciali procuratori alluopo nominati, og ni pit am-
pio potere senza esclusione alcuna, necessario od o pportuno
per dare esecuzione alle delibere che precedono ed esercitare
le facolta oggetto delle stesse, nonché apportare a i delibe-
rati assembleari ogni modifica, integrazione o sopp ressione,
non sostanziale, che si rendesse necessaria, a rich iesta di
ogni autorita competente ovvero in sede di iscrizio ne al Re-
gistro delle Imprese, in rappresentanza della Socie ta”.
L'assemblea approva unanime.

Il Presidente proclama il risultato e passa a trattare |l

terzo punto all'ordine del giorno

Al proposito, il Presidente :

- richiama i contenuti della proposta di delibera, contenuta

nella Relazione degli Amministratori;

- apre la discussione.

Nessuno chiedendo la parola, il Presidente

- dichiara chiusa la discussione;

- rinnova la richiesta agli intervenuti di dichiara re even-

tuali carenze di legittimazione al voto ai sensi di legge e
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di statuto, constatando che nessuno denuncia l'esis tenza di
cause ostative o limitative del diritto di voto;
- da atto che i presenti sono invariati;
- pone in votazione per alzata di mano (ore 12,50) la propo-
sta di delibera qui trascritta:
“L’Assemblea degli Azionisti di Impregilo S.p.A., ri unitasi
in sede straordinaria:
(i) preso atto della “Relazione illustrativa del Co nsiglio di
Amministrazione” e delle proposte ivi contenute; e
(i) preso atto dell'attestazione del Collegio Sind acale che
I'attuale capitale sociale di Impregilo S.p.A. & pa ri ad Euro
718.364.456,72, suddiviso in n. 402.457.937 azioni ordinarie
e 1.615.491 azioni di risparmio, prive di valore no minale, ed
e interamente sottoscritto e versato;

DELI| BERA
1. di delegare al Consiglio di Amministrazione, ai
sensi degli artt. 2443 e 2420-ter del Codice Civile , rispet-
tivamente, la facolta di aumentare in una o piu vol te il ca-
pitale sociale e/o emettere in una o piu volte obbl igazioni
convertibili, nei termini e alle condizioni di cui alla cita-
ta “Relazione illustrativa del Consiglio di Amminis trazione”
e alla modifica statutaria di cui al punto 2. che s egue;
2. conseguentemente, di modificare l'art. 7 (sette)
dello Statuto sociale inserendo, dopo il secondo co mma, il
comma di seguito riportato:
“L’Assemblea riunitasi in sede straordinaria in dat a 12 set-
tembre 2013 ha deliberato altresi di delegare al Co nsiglio di
Amministrazione le seguenti facolta.
0] Ai sensi dell'art. 2443 del Codice Civile, di au -
mentare il capitale sociale a pagamento, in una o p iU volte,
anche in via scindibile ai sensi dell’articolo 2439 del Codi-
ce Civile, entro I'11 settembre 2018, per un ammont are nomi-
nale massimo di Euro 100.000.000,00 (cento milioni) , con fa-
coltd di stabilire l'eventuale sovrapprezzo, median te emis-
sione di azioni ordinarie e/o di risparmio, eventua Imente an-
che cum warrant (che diano diritto, a discrezione d el Consi-
glio di Amministrazione, a ricevere azioni ordinari e elo di
risparmio e/o obbligazioni anche convertibili della societa
eventualmente emesse dal Consiglio stesso in eserci zio di una
delega, gratuitamente o a pagamento, anche di nuova emissio-
ne) da offrire in opzione agli aventi diritto, ovve ro con e-
sclusione o limitazione - in tutto o in parte - del diritto
di opzione ai sensi dei commi 4, primo periodo, 5 e 8
dell’art. 2441 del Codice Civile, anche al servizio
(1) dell’esercizio dei suddetti warrant; e/o
(2) di obbligazioni convertibili (eventualmente anc he cum
warrant) emesse anche ai sensi di una delega ai sen Si
dell’art. 2420-ter del Codice Civile; elo
(3) di warrant (che diano diritto a ricevere azioni ordinarie
e/o di risparmio e/o obbligazioni convertibili dell a societa
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anche emesse dal Consiglio stesso in esercizio di u
gratuitamente o a pagamento, di nuova emissione) ag
insieme a obbligazioni emesse ai sensi dell'art. 24
dice Civile e/o a obbligazioni convertibili emesse
sensi di una delega ai sensi dell’art. 2420-ter del
Civile e/o autonomamente.

Ai fini dell’esercizio della delega di cui sopra, a
glio di Amministrazione & altresi conferito ogni po
(a) fissare, per ogni singola tranche, il numero, i
unitario di emissione (comprensivo dell’eventuale s
zo) e il godimento delle azioni ordinarie e/o di ri
ventualmente cum warrant da emettersi di volta in v
gli unici limiti di cui allart. 2438 e/o al comma
dellart. 2346 del Codice Civile; (b) stabilire il

per la sottoscrizione delle azioni ordinarie e/o di

della Societa; (c) stabilire il numero, le modalita

ni e le condizioni di esercizio, nonché ogni altra

stica (incluso il rapporto di aggiudicazione e di ¢

e, ove del caso, I'eventuale prezzo di esercizio) e
tivo regolamento dei warrant eventualmente emessi i
zio della presente delega; (d) porre in essere tutt

vita necessarie od opportune al fine di addivenire
tazione dei warrant emessi nell'esercizio della pre
lega in mercati regolamentati italiani o esteri, da

re a propria discrezione per tutta la durata degli
tenuto conto delle condizioni di mercato; nonché (e
secuzione alle deleghe e ai poteri di cui sopra, iv

a mero titolo esemplificativo, quelli necessari per

le conseguenti e necessarie modifiche allo statuto
in volta necessarie.

(i) Ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Civile,
emettere obbligazioni convertibili, eventualmente a
warrant (che diano diritto, a discrezione del Consi
Amministrazione, a ricevere azioni ordinarie e/o di
elo obbligazioni anche convertibili eventualmente e
Consiglio stesso in esercizio di una delega, gratui

a pagamento, anche di nuova emissione), in una o pi
anche in via scindibile, entro I'11 settembre 2018,

re in opzione agli aventi diritto, ovvero con esclu
limitazione - in tutto o in parte - del diritto di

sensi dei commi 4, primo periodo, 5 e/o 8 dell’art.
Codice Civile, per un ammontare  massimo
100.000.000,00 (cento milioni).

Ai fini dell’esercizio della delega di cui sopra, a
glio di Amministrazione & altresi conferito ogni po
(a) fissare, per ogni singola tranche, il numero, i
unitario di emissione e il godimento delle obbligaz
vertibili (eventualmente anche cum warrant aventi |
ristiche di cui sopra) emesse, nonché il numero deg
menti finanziari al servizio della conversione o de

na delega,
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zio delle stesse, con gli unici limiti di cui all'a

elo all’art. 2420-bis del Codice Civile, a seconda

e al servizio dell’esercizio dei warrant eventualme
nati alle stesse; (b) stabilire le modalita, i term
condizioni di conversione o di esercizio (incluso i

di aggiudicazione e di conversione e, ove del caso,
tuale prezzo di esercizio, ivi compreso l'eventuale
prezzo delle azioni a tal fine eventualmente da eme
nonché ogni altra caratteristica e il relativo rego

tali obbligazioni convertibili (eventualmente anche
rant aventi le caratteristiche di cui sopra); (c) s

il numero, le modalitad, i termini e le condizioni d

zio, nonché ogni altra caratteristica (incluso il r
aggiudicazione e di conversione e, ove del caso, I
prezzo di esercizio, ivi compreso l'eventuale sovra
delle azioni a tal fine eventualmente da emettersi)
lativo regolamento dei warrant eventualmente abbina
obbligazioni in questione; (d) porre in essere ogni
necessaria od opportuna al fine di addivenire alla
delle obbligazioni convertibili e degli eventuali w
messi nell'esercizio della presente delega in merca
mentati italiani o esteri, da esercitare a propria

ne per tutta la durata delle stesse, tenuto conto d
dizioni di mercato; nonché (e) dare esecuzione alle

ai poteri di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo

cativo, quelli necessari per apportare le conseguen
cessarie modifiche allo statuto di volta in volta n

Per le deliberazioni adottate dal Consiglio di Ammi

ne in esecuzione delle deleghe che precedono ai sen
artt. 2443 e/o 2420-ter del Codice Civile il Consig
ministrazione dovra attenersi ai seguenti criteri.

(A) Il prezzo di emissione, incluso anche I'eventual

sovrapprezzo, delle nuove azioni ordinarie e/o di r
da emettersi - in una o piu volte - in esecuzione d

ga ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile (0 a ¢
sua tranche), anche al servizio di eventuali warran
piani di compensi basati sull'attribuzione dei stru
nanziari ai sensi dell'art. 114-bis del D.Lgs. n. 5

e/o della conversione delle obbligazioni convertibi
tualmente anche cum warrant) emesse in esecuzione d
ga ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Civile (o

na loro tranche), sara determinato dal Consiglio di
strazione, tenuto conto, tra l'altro, del patrimoni
delle condizioni dei mercati finanziari prevalenti

del lancio effettivo dell'operazione, dei corsi di

titolo Impregilo, nonché dell’applicazione di un ev
sconto in linea con la prassi di mercato per operaz

li, e potra anche essere inferiore alla preesistent
contabile, fermi restando le formalita e i limiti d
all’art. 2441, commi 4, primo periodo, 5 e 6 del Co
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le, ove applicabili.

(B) Per le deliberazioni relative a piani di compen
sensi dell'art. 114-bis del D.Lgs. n. 58 del 1998,
sull’attribuzione di strumenti finanziari, il prezz
toscrizione unitario (comprensivo dell’eventuale so
zo) delle azioni ordinarie della societa, incluse |

in cui potranno essere convertibili o esercitabili

menti  finanziari, dovra essere determinato al momen
dellassegnazione delle opzioni, tenuto conto del p
esercizio delle opzioni oggetto del piano e del rel
golamento, fermi restando le formalita e i limiti d
commi 4, primo periodo, 5 e 6 dell’art. 2441 del Co

le, ove applicabili.

(C) Per le deliberazioni ai sensi dell'art. 2441, c
primo periodo, e/o 5, del Codice Civile il diritto

potra essere escluso o limitato quando tale esclusi
mitazione appaia, anche solo ragionevolmente, piu c
per l'interesse societario, restando inteso che, in

so, ai fini di quanto richiesto dall’art. 2441, com
Codice Civile, in virtu del richiamo di cui all'art
comma 1, del Codice Civile:

1) I'esclusione del diritto di opzione ai sensi del
primo periodo del comma 4 dell’art. 2441 del Codice
potra avere luogo unicamente qualora le azioni di n
sione siano liberate mediante conferimento, da part
getti terzi, di rami di azienda, aziende o impianti
nalmente organizzati per lo svolgimento di attivita

se nell'oggetto sociale della Societa, nonché di cr
partecipazioni, strumenti finanziari quotati e non,
altri beni ritenuti dal Consiglio medesimo strument
perseguimento dell'oggetto sociale;

(2) l'esclusione o la limitazione del diritto di op

sensi del comma 5 dell'art. 2441 del Codice Civile
avere luogo unicamente qualora le azioni di nuova e
siano offerte in sottoscrizione a soggetti qualific
gnatamente banche, enti, societa finanziarie, fondi
stimento ovvero operatori che svolgano attivita sin
elo funzionali a quelle di Impregilo S.p.A. e/o ave

to analogo o affine a quello della Societa o comunq

nali allo sviluppo dell'attivita di quest’ultima.

In ogni caso, la somma dellammontare nominale dell
di capitale deliberato nell'esercizio della delega
dell'ammontare delle obbligazioni convertibili emes
sercizio della delega sub (ii) non potra complessiv
cedere limporto massimo nominale complessivo di Eu
100.000.000,00 (cento milioni). Alla stessa stregua
dellammontare nominale dellaumento di capitale de
nell'esercizio della delega sub (i) e dellammontar
dell'aumento di capitale al servizio della conversi
obbligazioni convertibili emesse nell'esercizio del
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sub (ii) e/o dell'esercizio dei warrant eventualmen te emessi

in esercizio di tali deleghe non potra in ogni caso eccedere
'importo massimo complessivo nominale di Euro
100.000.000,00.;

3. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e

per esso al suo Presidente e allAmministratore Del egato
pro-tempore in carica, in via disgiunta tra loro ed anche per
mezzo di speciali procuratori alluopo nominati, og ni pit am-
pio potere senza esclusione alcuna, necessario od o pportuno
per dare esecuzione alle delibere che precedono ed esercitare
le facolta oggetto delle stesse, nonché apportare a i delibe-
rati assembleari ogni modifica, integrazione o sopp ressione,
non sostanziale, che si rendesse necessaria, a rich iesta di
ogni autorita competente ovvero in sede di iscrizio ne al Re-
gistro delle Imprese, in rappresentanza della Socie ta”.
L'assemblea approva a maggioranza.

Contrarie n. 216.465 azioni (Antolini in proprio pe r 50.000 e
Zilli per delega dei fondi di cui alle Schede 2, 5 e 6 del-
I'elenco allegato).

Astenute n. 32 azioni (Zilli per delega dei fondi d i cui alla
Scheda 8 dell'elenco allegato).

Favorevoli le restanti n. 360.357.309 azioni interv enute.

II' Presidente proclama il risultato e passa a trattare il

quarto punto all'ordine del giorno

Al proposito, il Presidente :

- richiama i contenuti della proposta di delibera, contenuta
nella Relazione degli Amministratori;

- apre la discussione.

Nessuno chiedendo la parola, il Presidente

- dichiara chiusa la discussione;

- rinnova la richiesta agli intervenuti di dichiara re even-
tuali carenze di legittimazione al voto ai sensi di legge e
di statuto, constatando che nessuno denuncia l'esis tenza di

cause ostative o limitative del diritto di voto;
- da atto che i presenti sono invariati;

- pone in votazione per alzata di mano (ore 12,52) la propo-
sta di delibera qui trascritta:
“L’Assemblea degli Azionisti di Impregilo S.p.A., ri unitasi
in sede straordinaria:
(i) preso atto della “Relazione illustrativa del Co nsiglio di
Amministrazione” e delle proposte ivi contenute; e

(i) condivisa I'opportunita di modificare I'art. 33 dello
Statuto sociale in conformita a tali proposte;

DELI BERA

1. di modificare I'art. 33 (trentatre) dello Statuto
sociale, al fine di attribuire al Consiglio di Ammi nistrazio-
ne la facolta di distribuire acconti sui dividendi ai sensi
dell'art. 2433-bis del Codice Civile, aggiungendo d opo il se-
condo capoverso il seguente:
“Con i medesimi criteri che precedono, il Consiglio di Ammi-
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nistrazione potra assegnare acconti sui dividendi ¢
no essere deliberati ricorrendone i presupposti di

2. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e
per esso al suo Presidente e allAmministratore Del

pro-tempore, in via disgiunta tra loro e anche per
speciali procuratori all’'uopo nominati, ogni pit am
senza esclusione alcuna, necessario od opportuno pe
secuzione alle delibere che precedono, nonché di ap
deliberati assembleari ogni modifica, integrazione
sione, non sostanziale, che si rendesse necessaria,
sta di ogni autorita competente ovvero in sede di i
al Registro delle Imprese, in rappresentanza della
L'assemblea approva unanime.
Il Presidente
quinto punto all'ordine del giorno
Al proposito, il Presidente :
- richiama i contenuti della proposta di delibera,
nella Relazione degli Amministratori;
- apre la discussione.
Nessuno chiedendo la parola, il Presidente
- dichiara chiusa la discussione;
- rinnova la richiesta agli intervenuti di dichiara
tuali carenze di legittimazione al voto ai sensi di
di statuto, constatando che nessuno denuncia I'esis
cause ostative o limitative del diritto di voto;
- da atto che i presenti sono invariati;
- pone in votazione per alzata di mano (ore 12,54)
sta di delibera qui trascritta:
“L’Assemblea degli Azionisti di Impregilo S.p.A., ri
in sede straordinaria:
(i) preso atto della “Relazione illustrativa del Co
Amministrazione” e delle proposte ivi contenute; e
(i) condivisa l'opportunita di modificare lart. 1
Statuto sociale in conformita a tali proposte;

DELI| BERA

1. di modificare l'art. 14 (quattordici) dello Sta-

tuto sociale, al fine di adottare il regime di dero

sto dall'art. 135-undecies, comma 1, del D.Lgs. 24
1998, n. 58, aggiungendo dopo il primo capoverso il

“La Societa, avvalendosi della facolta prevista dal
non designa il rappresentante di cui allart. 135-u
del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, salvo che il C
di Amministrazione, per una determinata assemblea,
liberato tale designazione dandone notizia nellavv
convocazione della relativa assemblea”;

2. di conferire al Consiglio di Amministrazione,
per esso al suo Presidente e allAmministratore Del

pro-tempore in carica, in via disgiunta tra loro ed
mezzo di speciali procuratori alluopo nominati, og
pio potere senza esclusione alcuna, necessario od o

proclama il risultato e passa a trattare |l
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per dare esecuzione alle delibere che precedono, no

apportare ai deliberati assembleari ogni modifica,
zione o0 soppressione, non sostanziale, che si rende
saria, a richiesta di ogni autorita competente ovve

di iscrizione al Registro delle Imprese, in rappres
della Societa.”.

L'assemblea approva a maggioranza.

Contrarie n. 2.651.545 azioni (Zilli per delega dei
cui alle Schede 1, 4, 6, 7 e 8 dell'elenco allegato
Nessuna azione astenuta.

Favorevoli le restanti n. 357.922.261 azioni interv

Il Presidente proclama il risultato e, essendo cosi esaurita

la trattazione di tutti gli argomenti all’ordine de
dell'assemblea straordinaria degli azionisti, dichi
'assemblea alle ore 12,55 (dodici e cinquantacinqu

*kk
Si allega al presente verbale, oltre che dei docume
menzionati:
- I'elenco nominativo degli intervenuti in assemble
mente all'elenco dei giornalisti presenti, sotto "
- il testo di statuto sociale destinato ad avere ef
tenuto conto di quanto deliberato dall'assemblea di
presente verbale, dall'iscrizione delle presenti de
Registro delle Imprese, sotto " (O
- il testo di statuto sociale destinato ad avere ef
tenuto conto delle delibere assunte dall'assemblea
presente verbale, dall'efficacia della fusione come
provata, sotto " D"
Il presente atto viene da me notaio sottoscritto al
15,05.

di quindici fogli scritti con mezzi meccanici da pe
mia fiducia e di mio pugno completati per cinquanto
e della cinquantanovesima sin qui.

F.to Carlo Marchetti notaio
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PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE
DI
SaLvI S.P.A.
IN
IMPREGILO 8,P.A.

{redatto ai sensi e per gli effetd deghi art, 2501-4is, co. 2, ¢ 2501-fer cod, civ.)
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I Consigli di Amministrazione di Impregilo S.p.A. (“Impregilo” o la “Societd Incorporante™) e Salini S.p.A.
(“Salini” o la “Societa Incorporanda™ ¢, insieme a Impregilo, le *Societd Partecipanti alla Fusione®) con
deliberazione del 24 giugno 2013 hanno approvato il seguente progetio (il “Progetto di Fusione®) relativo 2lla
fusione (c.d. inversa) per incorporazione di Salini in Impregilo.

1 PREMESSA

2)  Rispetuvamente in data 13 e 14 maggio 2013, i Consigli di Armministrazione di Impregilo e Safini, anche
alla luce dell’esito positivo del’offerta pubblica di acquisto volontaria totalitaria promossa da Salini ex artt
102 ¢ 106, co. 4, del D.Lgs. n. 58 del 1998 (P“Offerta Pubblica di Acquiste” o “Offerta”) sul capitale
sociale ordinario di Impregilo, in linea con le motivazioni del’Offerta stessa e i programmi futud
prospettati nel relativo documento di offerts, lanno deliberato di avviare tutte le attivita propedeutiche,
strumentali, connesse o funzionali alla realizzazione, in tempi brevi, di un processo di integrazione
societaria, con Pobiettivo di crearc un Campione Nazionale nel settore delle costmzioni di infrastutture
complesse, con azioni quotate sul Mercate Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana
Sp.A (“MTA”), in grado di competere con i principali concorrenti internazionali, in terimini di economie
di scala, di dimensioni ¢ di complementarith geografica e settoriale (**Operazione”).

b}  Quali situazioni patdimoniali ex art. 2501-guafer cod. civ. le Societ: Partecipanti alla Fusione hanno
utilizzato i bilanci relativi all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 approvare dalle assemblee in
ordinaria, rispettivamente, in data 30 aprile 2013 per Impregilo € in data 12 giugno 2013 per Salini,

a @MQ&?&‘%

-} Alla luce delle principali motivazioni dell’Operazione, vale a dire la creazione di ua Campione il

nel settore delle Infrasteutture complesse con azioni quotate sul MTA, si & ritenuto che I form ggu‘ndfca g g
piti idonea per dare corse alls predetta integrazione fosse una fusione per incorporazione d\Sa}\x lihy
AN

Impregilo {la “Fusione™).

g
A ‘\A

d)  In consepuenza del mapporto di controllo di diritto che si & instaurato tra la Societd Inco:poranc}‘&lii\bﬁ_\__
Societz Incorporante alfesito dellOfferta e dellz significativith della Fusione, la stessa costituisce
un’operazicne ta part correlate di “maggiore rilevanza” ai sensi del regolamento recante disposiziont in
materia di operazioni con parii correlate, adottato dalla CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo
2010 (“Regolamento OPC"), ¢ della procedurs approvata dal Consiglio di Amministrazione di
Impregilo ai sensi delfast. 2391-bir cod. civ. ¢ dell’art. 4, co. 1 ¢ 3, del Regolamento OPC, come da ultimo
modificata in data 13 maggio 2013 (“Procedura OPC”). Pertanto, it Comitato per Operazioni con Pard
Correlate di Impregilo & stato colnvolto nella fase istruttoria della Fusione e, tea Paltro, il Progetto di
Fusione & stato approvato con il parere favorevole di tale Comitato, ai sensi del Regolamente QPC e della
Procedura OPC, circa In sussistenza di un interesse per Impregilo allesecuzione della Fusione, nonché
sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni di cui al Progerio di
Fustone stesso {cfr. paragrafo 4). Nello svolgimento dei propri lavord, il Comitato per Operazioni con
Parti Correlate di Impregilo si & avvalso di advisor inanziari e legali di comprovata professionalita.

¢) In conseguenza del ricorso allindebitameato finanziario contratto da Salini per reaizzare IQOfferta
Pubblica di Acquisto, in relazione alla Fusione trova applicazione Pact. 2501-is cod, civ.. Pectanto:

®  exart 2501-bi5, co. 2, cod. civ., il Progetto di Fusione indica le rsorse finanziarie previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della societ risultante dalla fusione (cfr. parageafo 7);

{®  iConsigli di Amsministrazione di Impregilo e Salini:
3



h)

3

®

{b)

1) exartk 2501-sexies cod. civ,, in data 29 magpio 2013 hanno depositato presso il Tribunale di
Mileno - avvalendosi dalla facoltd ex art. 2501-rexes, co. 4, cod. civ. di richiedere al tibunale
det luogo in cui ha sede la sacieti risultante dalla fusione, vale 2 dice Impregilo, 12 nomina di
URO O pitt esperti comuni - istanza congiunta per la nomina di un esperto comune
("“Bsperto Comune™), con il compito di rttestare, nella propria relazione, I congruitd del
Rapporto di Cambio {come definito di seguito); ex art. 2501-4#, co. 4, cod. civ,, tale relazione
dovia altresi attestare la ragionevolezza delle indicazioni contenute nel Progetto di Fusione
circa le rsorse finanziade previste per if soddisfacimento delle obbligazioni defla societd
dsultante dalla Fusione. Con provvedimento del 14 giugno 2013, depositato in data 25
giugno 2013, i Trbunale di Milino ha nominato Hsperto Comune la societi BAKER
TILLY REVISA §.p.A, con sede legale in Bologna, viz Guido Reni n. 2/2;

2)  ewact 2501-bis, co. 5, cod. div., hanno affidato a PriceWatethouseCoopers S.p.A. (“PWC™),
societh di revisione incaricata della revisione legale dei conti di Impregilo, Vincadco di
silasciare Ia relazione da allegare 2l Progetto di Fusione. La relazione resa da PWC v ast,
2501-bis, co. 5, cod. civ. & allegata al Progetto di Fusione sub Allegato 1;

3)  metteranno 2 disposizione del pubblico. nei modi e nei termini di legge ¢ regolamentar, ax
actt. 2501-bir, comma 3, e 2501-gainguies cod. civ., una relazione che illustra le ragioni che
giustificano a Fusione, contenente un piano economico e finanziario indicante la fonte delle
risorse finanzintie e Ia descrizione degli obiettivi che si intendono raggiungere,

Alla da ta ded Progetto di Fusione, Salini detiene n. 357.505.246 azioni oxdinarie Irapregilo, pari al¥’88,83%

del capitale sociale ordinario di Impregilo stessa.

Alla data def Progetto di Fusione, né Impregilo, né Salini detengono azioni propre.

Alla data del Progetro di Fusione, né Impregilo, né Satini hanao in essere piani di szock gption,

SOCIETA PARTECIPANTT ALLA FUSIONE

Sogietd Incomorante

IMPREGILO 8.p.A., con sede legale in Mileno, via dei Missagliz n. 97, capitale socizle Euro
718,364.456,72 interamente versato, diviso in n. 404.073.428 azioni prive di valore nominale, delle quali n.
402.457.937 azioni ordinarie e n. 1.615.491 azioni di risparmio, codice fiscale e numero di iscrizione
presso il Registro delle Imprese di Milano: 00830660155, Partita IVA: 02895590962, iscritta al RE.A. di
Milano al a. 525502, soggeita 2 direzione ¢ coordinamento, ai sensi delWart, 2497-bir cod. civ., da parte di
Salint 8.p.A., con azioni quotate sul Mexcato Telematico Azionaric organizzato ¢ gestito da Borsa laliana
S.p.A.

Socletd Incorporanda

SALINI 8.p.A., con socio unico, sede legale in Roma, via della Dataria n. 22, capitale sociale Euro
62.400.000,00 intcramente versato, rappresentato da n. 62.400.000 azioni ordinarie del valore nominale di
Euro 1,00 ciascuna, codice fiscale, partitn IVA e numero & jserizione presso i Registro delle Iropre
Roma: 11664581003, iscrivta al RE.A, di Roma a1 n. 1319966, soggett 2 direzione e coordinamefito, al
sensi del'act. 2497-is cod. civ., dr parte di Salini Costrutror S.p.A. (“Salini Costruttori®).
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STATUTO DELLA SOCIETA INCORPORANTE
La Fusione determinerd Vestinzione della Societd Incarporanda Salini.
Denominaziong socizle

Per effetto della Fusione, Ia Socierd Incorporante modificherd la propria denominazione sociale in
“Satini-Impregilo S.p.A.7.

iduzi el capirale sociale

In occasione della delibera  di approvazione deila Fusione da parte dell’assemblea straordinacia di
[mpregilo, questulima sarh chiamata 2d approvace - con efficacia dalla data di efficacia delfz Fusione
ovvero successivamente, qualora la riduzione dovesse esscre attuata dopo tale data - una riduzione del
capitale sociale di Impregilo stessa da Buro 718.364.456,72
(settecentodiciottontilionitrecentossssantaguatiromilagnallrocentocinguantases rirgola seftantadney a curo 500.000.000,00
(cinguecentomiifion?), vale a dire per un importo par a Euro 218.384.456,72, dz destinare per Buro
100.000.000,00 = “Riserm legale” e per Euro 118.364.456,72 aila costituzione di una specifica riserva di
pattimonio nette, che proponiamo di denominare “Adre rises”.

L'operazione di tiduzione del capitale sociale si rende opportunz 4l fine di una migliore configurazigs
delly struttura del patrimonio netto della socierd risultante dalla Fusione, anche per ottimjeh:
Pefficienza sotto il profilo della possibile operativitd, ferma restando Fentith complessiva del pagrits
netto della stessa, "!
il

In considerazione del fato che la azioni Impregilo sono prive del valore nominale, I ridl‘.gzié\ﬁ del,
capitale non determiner: alcun annullamento di azioni. LN
AN

&,

L’opemzione di riduzione del capitale di Impregilo non dovri essere sottoposta all’appw\r:‘ﬁ*ioﬁr}é‘ e
dellAssemblea speciale degli Azionist di risparmio di Impregilo in quanto i privilegi deonosciuti dallo™™"
statuto della Societd Incorporante & tale categoria di azioni non sono parametrad alla quota di valore
norinale del capitale sociale implicitamente rappresentata dallc stesse, come meglio illusteato nel
paragrafo 5 e nella relazione redatta dal Consiglio di Amministrazione di Impregilo ai sensi dellart. 2501~
guinguies, cod. civ. che sard messa & disposizione del pubblico nel modi € nei termini di legge e
regofameanto.

Bk ok
Usa volta intervenuta Pefficacia della Fusione, lo statio sociate della Societi Incorporante dmarsh quello
vigente, allegato ai presente progetto di fusione b Allegato 2, modificato esclusivamente quanto agli artt.

1 (Penominszione) e 6 (Capitale sociale), come meglio indicato di seguito.

Si veda il suceessivo paragrafo 5.

RAPPORTO DI CAMBIO E CONGUAGLIO IM DENARD

La Fusione verra deliberata sulla base dei bilanci delle Societh Partecipanti afla Fusione relativi alf'ef
chiuso al 31 dicembre 2012.



5.

Al fini dell'analisi e definizione del razionale e delia struttrura del’Qperazione, nonché delllindividuazione
det valori da attribuire 7 Irpregilo e Salini per la propsia valutazione del rapporto di cambio tea le azioni
ordinarie di Salini e le azioni ordinatie di Impregilo (i “Rapporto di Cambio™), i Consigli di
Amministrazione delle Societh Pattecipant alla Fusione si sono avvalsi di advisor finanziar e industrali di
comprovata professionalica.

Anche sulla base dei pared sifasciati dai propti aduiser i Consigli di Amministrazione delle Societd
Partecipand alla Fusione sono giunt alla determinazione del seguente Rapporto di Cambio:

6,45 azioni ordinarie Impregilo per ogni azione Salini.
Non sono previsti conguaghi in denaro.
Le ragioni che givstificano il suddetto rapporto di cambio sono illustrate nelle relazioni redatte dai
Consigli di Amministcazione di Impregilo e Salini ai sensi dellart. 2501-guinguies cod. civ., che saranno

messe a disposizione del pubblico nei modi e nei termini di legge e regolamento,

Sul Pragetto di Fusione & stato espresso, in data 24 giugno 2013, motivato parere favorevole da parte del
Comitato per Operaziont con Parti Correlate di Impregilo circa Iz sussistenza di un interesse per

- Impregilo alfesecuzione della Fusione, nonché sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale dei
. -teemini e delle condizioni di cui al Progetto di Fusione stesso. Come ricordato in premessa, nello
<+« svolgimento dei propri Tavosi il Comitato pex QOperazioni con Parti Correlate di Imprepilo si ¢ avvalso di

advisor finanziaci e legali di comprovata professionalith.

Le azioni della Societs Incorporante dn attribuire in concambio saranno messe a disposizione del socio

unico di Salini secondo te modslit di assegnazione di cui 4} paragrafo 5 ¢ le procedurc previste per

- Passegnazione di azioni in zegime di dematerializzazione (cfr. il successivo paragrafo 5).

Cosme ricordato in premessa, in conseguenza del ricorso alfindebitamento ficanziario contratto da Salini
per sealizzare POfferta Pubblica di Acquisto in relazione alla Fusione teova applicazione Part. 2501-4is
cod, civ.. Pertanto, ex art. 2501-0i, co. 4, cod. civ., I relazione dell’esperto nominato dn Tribunale di cud
all’ace. 250%-seizs cod. civ. (la “Relazione™) oltre alla congruiti det Rapporto di Cambio, dovra attestare
fa ragionevolezza delle indicazioni contenute nel successivo pasagrafo 7 circa le risorse finanziatie previste
per il soddisfacimento deile obbligazioni della societh dsultante dalla fusione. In data 29 maggio 2013, Ie
Societh Partecipand alin Fusione ex art. 2501-seits cod. civ. hanno depositato presso il Tribunale d
Milano istanza congiunta per la nomina di un Esperto Comune con # compito di rlasciare la Relazione.
Con provvedimento del 14 giugno 2013 depositato in data 25 giugno 2013 il Trbunale di Milano ha
aominato Esperto Comune la societs BAKER TILLY REVISA Sp.A., con sede in Balogna, via Guido
Reni n. 2/2. La Relazione sard messa a disposizione de} pubblico nei modi & nei texmini di legge e
regolamento.

MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETA INCORPORANTE

In conseguenza del perfezionamento delln Fusione, tutte le azioni ordinarie Salini versanno annutlate e
concambiate con azioni ordinarie Impregilo secondo il Rapporto di Cambio & cui al precedente
paragrafo 4,

In particolare, come indicato, il Rapporw di Cambio, inteso come tapporto idoneo a espuimefc i peso
reciproco delie Societd Partecipanti alla Fusione, & determinato in n. 6,45 azioni ordinarie Imgjregilo per
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cgni azione Salini. Pertanto al socio unico della Societd Incorporanda, Salini Costrutiori, in caso di
approvazione della Fusione spetteranno complessivamente n, 402.480.000 azioni ordinarie, pari
2ll'89,95%% del capitaie sociale ordinario.

Il concambio azionario {ra azioni Salini e azioni Impregilo sard atato, sullz base di detto Rapporto di
Cambio, senza sumenio del capitale della Societd Incosporante, mediante assegnazione all’unico socio
della Societd Incorporanda, Salini Costruttori:

- delle n. 357.505.246 azioni ordinatie Impregilo, prive det valore nominale, attualmente in circolazione
e detenute da Saling, nonché

- di ulteriori n. 44.974.754 azioni ordinarie di nuova emissione, prive del valore nominale, senza, si
rpete, avrnento del capitale della Societh Incorporante.

Ovviamente, i soci titolari di azioni ordinarie di Imprepilo diversi dalla Societd Incorposanda e i sod
titelari di azioni di risparmio di Impregilo manterranno le azioni attualmente possedute.

Non sono previsd congungli in denare.

Per efferto dalla riduzione del capitale illustrata nel precedente paraprafo 3 e delle ope
assegnazione il capitale sociale di Impregilo sagh pard a Eure 500.000.000,00 (m:q::e:mmm/mm)
n. 449.048.182 (guallracentognarantanorsmilioniquarantotiomilacentooitantadiz) azioni, prive del valorefn
delle quali n. 447.432.691 (guatireceniograrantasestanilioniquatiroreniotrentadnentile seicentonovan mm?
ordinarie ¢ e attuali n. 1.615.491 (uamilionesefeentoquindicimilagnalirocentonovantnney azioni di nspar

Si riporta qui di seguito una tabella chie evidenzia le imodifiche che verranno apportate ﬂﬁﬁ articoli
{Denominagione sociale) ¢ 6 (Capitale soriafe dello Sraruto di Impregilo per effetto di quanto ih({icatp
precedente paragrafo 3 e per cffetto delle operazioni di concambio LT

SLESTONVIGENTE @il s f iy 1L TEESTOMODIFICATO
Art. 1 Ast. 1
{Denominazione) (Denominazione)

E costituita una Societh per Azioni con la
denominazione:  “SALINI  IMPREGILO
Snqul”

E costituita una Socicth per Azioni con la
denominazione: “IMPREGILO Sp.A”

Art. 6
{Capitale sociale)

Art. 6

{Capitale sociale)

Il capitale sociale €& di euro 718.364.456,72
{serecentodiciottomilionitreceniosessantaquattromnil
aquatirocentocinguanta-sel  virgole  settantadne)
diviso in n 404.073.428
{(quattrocentoquattromilionisettantatremilaguaricocen
toventotto) azioni, delle quall . 402.457.937
{guattrocentoduemilioniquattrocentocinguantasettem
ilanovecentoirentasette) azioni ordinade e n
1.615.491 (unmilioneseicentoquindicimila
quattzocentonovantuno} azioni di rispazinio, -

Il capitale sociale & di euro 500.004.000,00
(cinquecentomilioni) diviso in n. 449.048.182
{quattrocentoquarantanovernilioni-
quarantottomilacentoottantadue)  azioni, prive
del valore nominale, delle quali n. 447.432.69%
{quattrocentoquarantasettamilioniquattroce
ntotrentaduemila seicentonovantuno} azioni
ordinarde e a. 1615491  (unmilione
seicentoquindicimilaquatirocentonovanuno)

azioni di risparmio, P —
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H testo del nuovo stawto di Impregilo, che avri efficacia alla data di efficacia della Fusione, & allepato al
presente Progetto di Fusione seb Allegato 3. Qualora la riduzione del capitale sociale della Societa
Incorporante dovesse essere attuata shccessivamente alla data di efficacia della Fusione, la relativa
modifica statutaria interverrs alla data di efficacia di rale riduzione.

L’operazione proposta non deve essere sottoposta alfapprovazione dell’Assernbiea speciale  degli
Aziomsti di dsparmic di Impregilo, in quanto i privilegi rconosciuti dallo stamsto della Societh
Incorporante 2 tale categoria di azioni non subiscono alcun pregiudizio. Infatt, il privilegio di cui all’ast.
33, lettera b) rimane del wtto immutato, essendo esso espresso in termini di valod assoluti e dipendendo
soltanto dal numero delle azioni di risparmio possedute, numero che, come indicato, rimane invadato,
Nessan pregiudizio si pone anche con rifetimento 2l privilegio di cui allazt. 33, letteca ¢} dello starato, dal
momento che la dituizione in termini percentuali delle azioni di risparmio nspetto alla totalith delle azioni
che comporranno it capitale sociale ad esito della Fusione dipende dalls mera applicazione del Rapposto
di Cambio, ¢ rifletre dunque la fisiologica conseguenza della Fusione medesima sulla posizione di rued i
sodi, sia ordinar sia di risparmio.

Le azioni ozdinarie dellz Societt Incorporaate assegnate in concambio sacanno quotate al pari delle azioni
ordinarie ¢ di risparmic della medesima Societi Incorporante git in circolazione, nonché soggette alla
gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione, ai sensi i feppe.

Impregilo provvederd 2 mettere 2 disposizione un servizio per consentre di arrorondare all’onitk
¢ immediatamente inferlore o superiore i atmeco di azioni ordinarie Impregtio spettanti in applicazione
© = del rapporto di cambio, senza aggravio di spese, bolli o commission, In alternative potsanno essere

‘ attivate modalith diverse per assicurare la complessiva quadransea delf’operazione.

*“Nessun onere verrd posto x carico degli nzionisti per le operazioni di concambio,

Le’ azioni ordinarie della Societd Incorporante asscgnate per servire il concambio saranno messe a
disposizione n partire dalla datn di efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno di Borsa aperta, o dal
primo giorno di Borsa aperta successivo, Tale data sach resa not nelle forme di legge, Contestuslmente ¢
con le stesse modalith saranno altresi fornite eventuali ulteriori informazioni sulle modalith di
atizibuzione,

6. DATA DALLA QUALE LE AZIONI DELLA SOCIETA INCORPORANTE ASSEGNATE IN CONCAMBIO
PARTECIPANG AGLI UTILI

Tutte le azioni ordinade di Impregilo che verranno assegnate o emesse in sede di concambio avranno
data di gedimento identica a quella delle azioni ordinarie Impregilo in circolazione alla data di efficacia
delia Fusione ¢ attribuiranno ai loro titolari gl stessi dicitti spettant alle azioni ordinarie oggi in
circolazione,

7. PIANO ECONOMICO E FINANZIARIO, CON INDICAZIONE DELLE RISORSE FINANZIARIE DESTINATE AL
SODDISFACIMENTO DELLA SOCIETA RISULTANTE DALLA FUSIONE

7.1 11 Piano economico e fnanziario

Il Pianc economico ¢ finanziario redatto dagli organi amministrativi di Impregilo ¢ Salini { “Pizno™),
sulla base del disposto del terzo comma dellart. 2501-4is cod. civ., contene le informazioni relativ




font delle risorse finanziarie, nonché afla descrizione deghi obicttivi che si intendono raggiungere nel
periode 2013 -- 2016.

In termini generali, al fini della determinazione del Piano, sono stati consideratt i seguenti fattori: 1) if
perimetzo di riferimento; ) i principi contabili sottostanti alla sua costnzione; i) Porizzonte temporale;
iv} Pevoluzione del portafoglio lavori delle due Societd Partecipanti alla Fusione al 31 dicembre 2012 e le
previsiont di acquisiziont di nuove commesse; v} la scelta strategica di focalizzazione sul core business delle
costruzioni e conseguente dismissione delle attiviti non swategiche, ¢ la dsoluzione favorevole di alcuni
contenziosi coanessi agli impiant ex-CDR in Campania ¢ alle pretese risarcitorie relative alla
cancellazione del contratto di realizzazione del Ponte sullo Stretto di Messina.

—a——"

1) II Piano ¢ stato costruito in vna prospettiva che considera Pavvenuta esecuzione defla Fusione, sulla
base dei piani consolidar delle Societd Partecipanti alla Fusione: tutte le proiezioni economiche e
finanziarie fanno riferimento alla combived entity derivante dalla fusione per incorporazione di Salini in
Iropregilo, tenendo conto delle valutaziond espresse in merito alle sinergie cealizzabili per effetto di
specifiche azioni mirate al recupere di efficienza in aleuns aree aziendali.

A wle proposito, si ricorda che Ia Fusione ha le caratredstiche di una aggregazione di imprese sotto
comune controllo, in quanto operazione che interviene successivamente al'acquisizione da parte di Salini
det cantrolio di disitto su Impregilo. Tenuto conto che, alla data di approvazione del Progeito di Fusione,
le proccdurc previste dai p::lncipi contabi!i inte:nazionali ai ﬁni della determinazione del _;?::’r nalie del
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Societa Incorpomnda e, nell’arnbito del Piano, & stata prciinﬁnarmente allocata nelfequity post merge .‘ad una
voce del patrimonio netto consolidate, La parchase price allocation che verrd completata nel dspettq dei
prmclpl contabill di riferimento, | quali richicdono Pindividuazione dei valori correnti delle ﬂttwlh@
passivith acquisite, incluse quclle potenziali, potrd eventualmeate condurre a una pitt puntuale allocazione ~
dei valori a specifiche attivitd, passivitd, o passiviti potenziali. In ogni caso, {a soluzione adottata non
influisce in alcup modo sulla dinamica dei flussi di cassa e della posizione finanziaria netta della societd
rsultante dalla fusione; qualora venisse deciso Paffrancamento fiscale del valor, potrebbero esservi efferd
positivi sui flussi di eassa.

Al fine di un pit omogenea rappresentazione delle grandezze patrimoniali, economiche ¢ finanziade del
Gruppo successivamente alla Fusione, nella predisposizione del Piano, a livello consolidato, infine, si
precisa che [a situazione patrimoniale ¢ finanziadz consolidara del Gruppo Salini alla fine dellesercizio
2012 considera, a lvello di ipotesi, il consolidamento integrale del Gruppo Impregilo, evidenziando la
quota di patrimonio netto che gz tale data e di pertinenza degli azionist diversi da Salini quale
patrimonio netto dei terzi.

if) 1t Piano & stato predisposto sulla base dei principi contabili internazionali IAS/TFRS adottat dai due
Gruppi, in continuith con i bilanci al 31 dicembre 2012,

) Per quante attiene al'orizzonte temporale, sono state utilizzate Ie informazioni prospettiche dei due
Gruppi per il perodo dal 2013 al 2016.

) I flussi economici e finanziarl attesi per il periodo di Piano 2013-2016 prevedono H raggipngimented:

determinati obiettivi nel 2016 (evidenziati nella prima tabella che sepue) e sono stati elabghats seguend

un approccio di tpo boftonr-up ovvero tenendo conto:
9




dei cronoprogramimi delle singole commesse gid presenti al 31 dicembse 2012 nel portafoglio det
lavori di costruzione delle Societd Pastecipanti alla Fusione. II portafoglio ordini a fine 2012
ammonta a 19,9 miliardi di Euro ¢ contribuird per oltre il 60% alle previsioni economiche di Piano
2013-2016 {dcavi e margini EBITDA ed EBIT} ovvero per circa 13,8 miliardi di Buro in termini dj
ricavi nel perodo 2013-2016. Tali zicavi sono stati stimab secondo previsioni dettagliate per il
singolo progetto in base alle informazioni disponibili « maggio 2013,

delle previsioni di acquisizione delle nuove commesse nel corso del periodo di Piano, in base ad una
rigorosa selezione delle opportunith commercial, seguendo ben precist parametri & redditivith e di
generazione di cassa stabilic come criteri guids per le future iniziative commerciali sempzre pill
orientate allacquisizione di grandi commesse e al rafforzamento della presenza in pacsi ben
identificati, che offrono un elevato potenzidle di sviluppo, tenendo anche in considerazione
Yaceordo strategico € commerciale sottoscritto tea i due Gruppi; durante Fintero arco di piaao, si
prevedono ricavi cumulat in complessivi 23,3 miliaxdi di Buro, una raccolea dei nuovi ordini pasi a
29,8 miliardi di Euro ¢ un mapporto tea nuovi ordini e ricavi (baok-t-bill) superiore allunitd, I relativi
ricavi sono previsti nel Piano secondo il principio del car? /o osf utilizzato in sede di redazione del
bilancio; il margine operativo (EBIT) di progettc {prima dei cosd centrali) relative ai progesti di
futuea acquisizione & stato stimato pari al 10% dei ricavi contrattuali previsti (ante costi centrali),
infeciore rispetro alla media 2013 - 2016 dei progett in portafoglio 2l 31 dicembre 2012 {era pad al
10,9% al netto delle prevision riferite alla dsoluzione del contratte di appalte per la costruzione del
ponte sullo Stretto di Messina) e coerente con le ipotesi dei nuovi ordini seconde quanto previsto
dall’accords commerciale Impregtic-Salini;

della stima delle sinergic di costo ottenibili attraverso interventi mirati al recupere di efficienza in
' specifiche asee funzionali. A questo proposito, si stima che il valore delle sinergic a regime (a partire
dal 2016) possa raggiungere i 100 milioni di Euro allanno. Le sinecgie potenziali identificate fanno
riferimento principalmente a: (§f sisparmi su ncquisd di cantiere, acquisti di servizi per i cantieri ¢
costi centrali; (i) risparmi su acquisti ¢ una migliore rotazione di macchine e impianti;

dellincremento dei costi centeali nett in valore assoluto e su base annua sebbene, per effetto delle
econornie di scaln, Pincidenza percentuale di tali costi dspetto ai ricavi complessivi si riduca
progressivamente lungo Porizzonte temporate del Piano (dal 3,8% nel 2013 al 3,0% nel 201 G);

dei costi non ricorseati legat all'operazione di fusione e simati in circa 25 milioni & Buro;

degli investiment previsd che, relativamente al backlog, sono statl stimad in Hnea col crono-
programma dei diversi progerti e includono vna spesa complessiva nel periodo di Piano pad a 192
milioni di Euro ¢, reltivamente alle nuove acquisizioni, sono stati stimati pad al 2,8% del valore
dellorder intake per i progeti italiani e at 6,5% dellonder infake per i progetii esteri che considerano
baa inore incidenza media del wb-wontractors sdspetto al progetti italian), per un valore
complessivamente equivalente ad investimenti medi, per ciascua anno di Piano, per circa 325
milioni dif Euro. Relativamente agl investimenti in concessioni ¢ in altri busimess, si prevede un
importo complessivo pari 2 circa 256 milioni di Buro (complessivi di concessioni in Dackleg e new
arder httake),;

della dinamica del circolante nel periodo 2013-2016, stimata ipotizzando giorni medi di incasso e di
pagamento costant neghi anni di Piano ed in linea con Ia media storica delle due societs, valutando
assunzioni sperifiche su alcuni progett siti in determinate avee peografiche. Infine, per i pedgett ]
postzfoglio a fine 2012, sono state considerate le dinamiche di rimborso degli anticipi j0 coerenza
con 1 preventvi delle relative commesse, mentre, per i nuovi proget che sarannc dequisiti nel
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periodo 2013-2016, & stata considetata un’ipotesi di anticipi pari al 10% del valore della singola
commssa niel progett in Africa, EU e Asig, ol 7%0 nel resto def mondo ¢ nullo in Itaka,

*  della stima degli ammostamendi sulla base della vita economico-tecnica prevista;

* delia stima dei proventi ed oneri finanziar in base all’evoluzione delllindebitamento finanziario
netto;

= della stimn delle imposte determinata con vuna tassazione annua media del 33% del’BRT.

v} 11 Piano riflette le previsiont di sviloppo delle activita delle costruzion, in coerenza con la scelta
strategica operata dal manggemest di focalizzazione sul e busivess delle costruzioni e, pertanta,
Incorporano gli effetti delle operazioni di natura non ricorrente per le quali si prevedono incassi netti pari
2 complessivi 551 milioni di Bure circa nel 2013, e 128 mmilioni &i Euro circa nel 2014, da realizzassi asiche
attraverso: (a) la cessione delle pﬂrtecipqzioni del business “Impimti” {5} 1a valorizzazione, realizzabile
anche attraverso la cess:one, di aleune partecipazioni in progcm i concessioni c.d. greenfield, {;;} Iincasso
delle pretese dsarcitorie vantate dal Gruppo Impregilo nei confronti deliz pubblica amministrazione e
riferite ai costi sostenutl in passato per la realizzazione nells regione Campania degli impiant ex-CDR per
la parte non ancora ammortizzata alla data di risoluzione axv-fge dei relativi conteatt di affidamento dei
servizi dI smaltimento dfiut; e (@) del credid vantt dal Gruppo Impregilo verso le pubbliche
amministrazioni compane e riferiti alPattivita di gestione degli impiant ex-CDR per il pectodo teansitor
di gcstione comrmissariale. Una parte di tall incassi & relativa alla vendita del 6,5% della partecippefd
residua in EcoRodovzas Infraestmtura e Logxsuca S.A. (187 mlhom di Euro) g :cahzz'\ta gl pr

stata considerata wiipotest di payonr mlio del 40% ne! pe:iodo 2014-2016.

L approcuo utitizzato consente di pervenire ad un elevato livello di affidabilita delle previsioni di d\h:esmta : :
economica ¢ finanziaria contenute nel Plano, essendo gid noti g priord 1a redditiviti delle singole COMMESsE. e
in portafoglio, lo stato di avanzamento ¢ le eventuali criticitd connesse a ciascun progetto. Inolte, le
attivith commerciali nel 2013 evidenziano | benefici dell’accordo strategico di collaborazione commerciale

e organizzativa stipulato da Impregilo e Salini Costruttori nel mese di setrembre del 2012, che alla data del
presente Progetta di Fusione confortano ultetiormente le ipotesi di acquisizione di nuovi ordini per
Panno in corso, innalzando uiteriormente il grado di visibilita delle proiezioni economiche al 2016. Tali

sume rimangono, tuttavia, conservative poiché non contemplano lacquisizione di “mega progett”,
ovvero progeti di valore superiore al miliardo di Euro, che per ragioni prudenziali e in considernzione
delfimpatto dirompente che aveebbero sui piani di sviluppo attesi, si & ritenuto opportuno non indudere

nel piani individuali e oel pianc industriale congiunto. In caso di aggindicazione, tali progett
madificherebbero in manierz significativa il profilo di crescita atteso, con un impatto miglicrative sui
margini anche in termini selativi rispetto ai ricavi

Per una migliore comprensione delle dinamiche economiche e finanziarie che carattedzzano # Piano
2013-2016, si riporta una tabella riepilogativa dei principali obiettivi che si intendono raggiungere.
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Croscita Ricavi

Rlcavl (Cagr}
EBITDA Margine EBITDA
EBIT Margine EBIT
Poriafoglic Naw Ordar intake
Ordint {medlp annuo)

 Capex costruzioni

{tnedlo anauc) PFN

isi di variahdit)

Le proiezioni economico-finanziarie sono per natuza caratterizzate da elementi di aleatoriery e incertezza.
Ie proiezioni rappresentano la stima pi accumatz & verosimile delPevolnzione attesa per i complessi
aziendali oggetto di fusione.

Tenuto conto di quanto appresso descritto, si ritiene che, fra le ipotest assunte a base del Piano, sia
opportuno svolgere alcune considerazioni aggiuntive e riferite alla variabilith dej dsultati prospetiati, in
funzicne del vedficarsi di talune situazioni secando profili quandeativi o temporali diffecenti rispetto »
quanto ad oggi ragionevolmente prevedibile, pilt analiticamente commentate di seguito:

con rfedmento alle commesse ad opgi csistenti e contrattualizzate {c.d. “barkiyd”), i piani
ipotizzano flussi {di ricavi e di costi) ¢ consistenze (attivitd e di passivitd) coerenti con quanto
stabilito negli accordi con i committenti. Non & possibile escludere, buttavia, che evend fumd
possano modificare anche significativamente i profili quantitaivi e/o temporali dei flussi e delle
consistenze rivenient da tali commesse;

una parte dei ricavi e dei margini operativi attesi ne} periodo di pirno (2013-2016) & associata a
commesse di cut & presunta Iacquisizione (c.d. “sew order intake”). Tenute conto della gatura del
business delle costruzioni infrastrutturali, le nuove acquisizioni rappresentano un elemento di
alesroreti;



7.2

- it busivess di Impregilo e Salint si sviluppa in prospettiva internazionale ed & quindi esposto a rischi
geopolitici significatvi. Tali sischi sono stag apprezzad valutando separatamente le attivitd dislocate
in contesti refativamente pit rschiosi;

- il piano di Impregilo ipotizza, tra Palteo:

a) Pincasso, nel corso del 2014, della penale (97 milioni di Euro, al netto delle imposte} relativa
alla risolvzione del contratto di appalto per la costruzione del ponte sullo Stretto di Messina
stpulato tra lo Stato italinno e la societh Eurolink S.C.p.A. (“Eurclink™) appartenente al
Gruppo. Si precisa che tale aspetto & oggetto di contenzioso, in relazione al quale, 2d oggi, non
50RO ancora state assunte decisioni degli organi giudicanti o in genere degli enti pubblici di
rfedmento;

b} Fincasso def creditd derivanti dal contenzioso FIBE — CDR Carmpania per 209 miliont di Euro
nel 2013 (prezzo di cessione degli ase/ CDR, al lordo degli onen accessori stimabili - Ia Corte
di Cassazione, con sentenza resa nellapsile 2013 e oggi passata in gindicato, si € espressa in
senso favorevole ad Impregilo) e per 53 milioni di Euro nel 2014 (corxispettivo per la forninura
di servizi a rendicontazione). Lz tempistica precisa di tali incassi potrebbe subire slittamenti per
effette delln differente manifestazione delle relatve dinamiche contenziose e/o esecutive
rispetto a quanto ipotizzato nel Piano;

¢) la vendita, nel corso del 2013, di alcupe pm:tccipwzioni del settore “Tmpiani” e delle concessioni
italiane, cui potrebbe essere attribuito un maggior grado di incestezzn zispetto alle altre ipotes'
di dismissione considerate nel Piano. In pacticolate, con riferimento alle concessiont italja e A
tali dismissioni sono state comunque assunte, su base prudenziale, mediante la realizzazi q‘dtl P
valore del patrimonic netto al 31 dicembre 2012, ¢ senza qumd.t Ia prev:smne di rc::}!g
plusvalori impliciti. Per tali progett, noltre, non & stata prcwsta 2 necessith di effertiy
ulteriori versamenti in conto capitale tispetio a quanto previsto nei relativi progett, nc\le-
considerazione della previsione di realizzo almeno del valore del patrimonio netto,\fenuto
<onto che tali ipotesi non rileverehbero ai fini dellt posizione finanziada netta complessw\n‘ e

o

Struttura defl’indebitamento delle Societd Partecipanti alla Fusione

Fra la data di riferimento delle situazioni contahbili utilizzate ai fini del presente Progetto di Fusione e fa
relativa data di spprovazione, sia la Societd Incorporante, sia la Societd Incorporanda sono state
interessate da eventi rilevanti, in prevalenza rifedt] all'acquisizione del conteollo su Impregilo da parte di
Salini, che hanne avuto, tra laltro, Peffetto di modificare le posizioni finanziarie delle Socicth
TPartecipanti alla Fusione in confronto con e dspettive situazioni pawimoniali alia fine deli’esercizio 2012

Tali eventi possono essere sinteticamente descritd come segue:

¢ la cessione del residuo 6,5% detenuto da Impregilo nel capitale del gruppo brasiliano EcoRodovias
Infraestrutara e Logistica S.A,, in relazione alla quale una pid completa informatva & stata
pubblicatz in data 25 gennaio 2013, ha consentto Iincasso di un importo complessivamente
equivalente a 187,1 milioni di Euro cirea;

= [Pacquisizione del controllo su Impregiio, avvenuta nell'ambito dell’Offerta Pubblica di Acquisto
promossa dn Salini ¢ conclusasi definidvamente nel mese di maggio 2013, che ba comportato
Vimpiego di risotse finanziaric a servizio delln stessa Offerta, ottenute nel corso della prma parte
dell’esercizic 2013 attraverso Paccensione di un finanziamento fino a complessivi 1.410 milioni di
Euro (il “Finanziamento OPA”), meglio descritto nel seguito del presente paragrafo e che

i3

7
f—
A



nelfambito dellOfferta Pubblica di Acquisto & state utilizzato, alla data del 2 maggio 2013, per
complessivi 1.217,0 mitioni di Buro cirea;

*  la distiibuzione di un dividendo pad ad Buro 149 per azione ordinara, deliberato dalPAssembiea
ordinaria degli azionisti di Impregilo il 30 aprle 2013 per complessivi Euro 602,6 milioni,
comprensivi delle competenze degli azionisti di risparmic, ha consentito, per la componente
incassata dall'azionistz Salini e pad a Buro 534,35 miliond circa, il timborso pacziaic del
Finanziameato OPA per un importo equivalente;

* in correlazione con Iz distrbuzione di cvi sopra, e nel’ambito di quanto concordato con i ttolaii
delle obbligazioni a tasso variabile cmesse da una societd controllata di Impregilo ¢ dalla stessa
integralmente garantite, if residuo ammontare a tali obbligazioni, pari a Buro 113,7 milien cizca, &
stato cimborsato Integralmente nel mese di maggio 2013

* infine, a seguito di alcune cessiont parziali di azioni ordinade Impregilo, eseguite dalla controliante
Salini nell’ambiro dei propri impegni di ripristino di v flottante almeno pari al 10% del capitale
azionarie in circolazione, Ia stessa controllante ha destinato le Hsorse ottenute da tali cessiont,
complessivamente pari 2 Furo 54,1 milioni, alfulteriore rimborso parziale del Finanziamento QPA.

Tenuto conto della significativith di quanto appresso descritto, ¢ dei relaiivi effett di naruea finanziaxa
omogeneamente considerati nella predisposizione det Plano, ai fini del presente Progetto di Fusione
Pindebitamento finanziario complessive consolidato delle Sociesd Partecipant alla Fusione si presents
sostanzialmente differente rispetto a quanto risultante dalle rispettive situazioni patdmeniali al 31
dicembre 2012,

CAL31 mnggio 2013, Ia posizione finanziatia netta dei Gruppi si presenta come dettaglinto nela tabelln di
Seguito riportata.

Disponibitila Liquide

Finandament bancan, altd debit finandar e alle component della Posizions Anandana nela 1)
Prestiti abbligadonan {154.2)
Telale Posizione linanziaria netta {7294}

Pes quanto tiguarda, in pacticolare, le caratterstiche delindebitamento finanzisdo atmslmente esistente,
si precisa quanto segue:

Hinanziament! bancari, alei debiti finanziart ed altre componentf della Posizione finanziaria
aerla

Al 31 maggio 2013, i finanziamenti bancard ¢ altri finanzinment sono stimabili in complessivi Euro
1.435,1 milioni e sono cosi composti:

Finguggamente OP.A



Per far fronte allesborso complessivo a seguito dell’'Offertr, in dats 13 marzo 2013 Salini ha sottoscritto
con Banca IMI S.p.A. e Natixis S.A. - Succursale di Milano {congiuntamente, le “Banche Finanziatrici®}
un contratto di finanziamento (il “Contratto di Finanziamento®) ai sensi del quale le Banche
Finanziatrici hanno concesso a Salini un finanziamento per un importo massimo complessivo pari a Euro
1.410.,000.000,00 (il “Finanziamento OPA"), ripartito nelle seguenti #ranche:

(@  una irawche denominata “Tranche A1”, per un importo massimo pari ad Enro 1.130,000.000,00, da
utilizzarsi per (7} Pemissione delle gasmnzie di esarto adempimento {delle obbligaziont di pagamento
assunte con 'Offerta), nonché (7} 8 pagamento del corrispettivo delle azioni portate in adesione
al’Offerta durante il perodo di adesione o, successivamente, durante la depertura dei termini
dell’Offerta medesima; limporto complessivo & stato utilizzato pertanto per complessivi Euro
1.001.998.160,0C;

{b) una pamhe denominata “Trawhe A2, per un importo massimo pari ad Euro 215.000.000,00, da
utilizzazsi, tea Palteo, per (i} il rifinanziamento del prestito, in essere per Fimporto in linea capitale
pari 2d Euro 130.000.000,00, concesso da Natixis S.A. - Succursale di Milano in virtd del conratto
di finanziamento sonoscritto con Salini in data 20 febbraio 2012 {come modificato in data 7 agosto

2012 e, in uldmo, in data 20 dicembre 2012), nonché (i) sostenere { costi accessori correlad
all’Offerts;

(¢  unma franche denominata “Trauche A37, per un imposto rassimo pan ad Euro 65.000.000,00, da
utilizzarsi, tra Paltro, & fini dell’erogazmne da parte di Salini di un prestito infragruppo per Eur
65.000.000,00 in favore di Satini Costruttor, finalizzato a consentize a questnltima il dmborsd dit MHo
parte del propro indebitamento 2 medio-lungo tesmine {derivante, in particolare, d ( ifGn s
contratto di fintanziamento sottoscritto in data 5 agosto 2009 con, iwver afios, Centrobanca % fk el
un ammontase originaddo di Euro 63.000.000,00 & un debito residuo complessivo pan By £
21.562.500,00 ¢ (7} un contratto di fmanzlamento sottoscritto in data 29 juglio 2010 cbn {'[ntc
Sanpaoclo S.p.A. per un ammontare originario di Euro 50.000.000,00 ed un deblto‘ ‘esidio
complessive pad 1 Euro 37.500.000,00). \ .

\x

Alia data di approvazione del presente Progetto di Fusione, il Finanzismento OPA ¢ in essere per ui

residno ammontare in linea capitale pari 3 complessivi Buro 6935 milioni. 1l rmborso di tale

finanziamento & attualmente previsto, in conformith con le previsioni del relative contratto, per it 31

dicembre 2014. Tuttavia, il contratto prevede la facoltk del debitore di rinviare la data di dmborse del

Finanziamento OPA al 30 givgno 2016 a condizione che, infer alia, eato # 30 novembre 2014 sia statc

rimborsato un importo in lnea capitale pad ad almeno il 25% rispetto a quanto effettivamente erogato, al

netto del rimborso derivante dal provent del dividendo 2013 distribuito da Impreglo. Il Finanziamento

OPA ¢ assistito, inoltre, da alcune clausole ¢ corenanss allinesat alla prassi di rmercato.

Finangiamenti corporafe

I finanzinment: sorporale sono stimatl in complessivi Buro 497,9 milioni cixca. Tale categoda accoglie un
finanziamento su base cd. rem/uig con scadenza # 26 glugno 2014 pexr complessivi Euro 75.000.000,00, di
cui Impregilo & parte e per it quale, per effetto della Fusione, la banca finanziatrice avrebbe Ia facoltd di
diclijazaxe Impregilo decaduta dal beneficio del termine rispetio a tutte o parte delle obbligazioni di
pagamento ivi previste, ovvero di dsolvere if contratto medesimo o recedere dallo stesso, con la
conseguenza che opnd importo dovuto ai sensi di tale contratto diverrcbbe immediatamente esigibile.

1 finanziament: ssporate, inolire, 2ceoigono:
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] i conuatio di finanziamenvo sottoscritto i data 13 maggio 2013 fra Salini ed un pes/ di
finanziatori (Cassa Depositi ¢ Prestiti, BNP Paribas e Banca Popolare di Sondrio} per complessivi
Eure 100 milion, volio a sostenere lo sviluppo delle proprie atiivita al’estero, Il Ananziamento &
timborsabile in 6 anni ed & assistito in parte da una garanzia SACE; ¢

o it contratto di finanziamento pari a complessivi Buro 75 milioni, erogato dal Gruppo Intess
Sanpaolo in favore di Salind e fAnalizzato al supporto dei fabbisogni in circolante del progerto
rifertto alla realizzazione della diga Gibe III (Etiopia). Il finsnziamento, che viene rimborsato
mediante quote degli incassi dei lavori, ba scadenza 2016. Alla data avtuale, il debito residuo in
linez capitale & stimabile in Buro 53 milioni cirea.

1 zesiduo Importo & costitito da linee di credito e finanziamenti concesst da primad istitut finanziag e
regolatl da condizioni allineate alla normale prassi di mercato,

Finanziamenti & progetto ¢ altri finansjamenti

% finanziamenti di progetto ed altd finanziament accolgono, per un importo complessivamente pan o
Euto 243,7 milioni, Pindebitamento esistente a supporto dei fabbisogni di capitale circolante dei principali
progettd infrastruttoxall in corso di realizzazione da parte di enteambi i Gruppi, per le parti di propris
pertinenza e che, ove riferiti a progetti eseguiti in joint venture con partuer teczi, sono contro-garantiti
pro-quowa, Ii rimborso di questi finanziamenti & previsto nel Piano in coerenza con Vevoluzione della
dinamica produtdiva ¢ conteattuale con cui si prevede di completare 1 proget cui gli stessi finanziament
sono rferit,

"I finanziamend di progetto e gii altei finanziamend comprendone, inoltre, debiti per progetti in
concessione per complessivi Euro 9.8 milioni. Il dmborso di tali finanziament & previsto nell’ambito dei
piani finanziasd delle concession di riferimento.

Prestit! obbligazionard
* Prestito obbligazionario Tnprogilo Tniernational Infrastrucinres NLY/., 2010-2013, da Bnro 150.000.000

1i prestito & stato emesso nel mese di novembre 2010 dalla societd controlliata Tmpregilo International
Infrastructures NV, & intesamente garantto da Impregilo e prevede un tasso di interesse fisso, pari a
6,526, ed 1 rimborso in unica soluzione nel mese di novembre 2015, 11 preshito é assistito da clausole
contrattuali di natuea ordinaria ed & quotato presso la Boksa del Lussemburgo.

L'imporra di Euco 154,2 milioni & riferito al capitale in scadenza nel 2015, secondo guanto previsto dal
metodo del “costo ammortizzato”, compsensivo della stima relativa aglt interessi maturad e non ancora
liquidad.

St segnala, infine, che, alla data di approvazione del presente Progetro di Fusione, sono in via di
finalizzazione da pacte della Societd Incorporanda le procedure necessarie all'emissione di ua prestita
obbligazionatio, 2 tasso fisso, con scadenza nell'esercizio 2018, per complessivi Euro 500 milioni circa in
linca capitale, Tale operazione, una volta perfezionata, consenticd un’ulteriore otfimizzazione della
struthita Hnanziarda complessiva della society risultante dalla Fusione, anche attraverso Pestinzione
anticipata di un corrispondente valore del Finanzinmento OPA.

In relazione a tale fattispecie, allo stato ritenuta altamente probabile ancorché non perfezionata, il Pianc
presuppone che lemissione obbligazionatia descrita avvenga nel corso del corrente esercizio,
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7.4

II Piane economico finanziario e le risorse finanziarie per il soddisfacimento dell’indebitamento
finanziario della Societa Incorpotante a seguito della Fusione

Gl organi amministeativi delle Societd Partecipantd alla Pusione ritengono che, successivamente alla
Fusione ed in coerenza con le previsioni del Piano e con le risorse che in tale ambito saranno generate, Ja
Societh Incorporante disporrd di una capacitd pattimoniale e finanzizria adeguata alle necessit
rappresentate dnlle obbligazioni di natura finanziaria come dettagliate nel precedente paragrafo 7.2. Tale
considerazione, come meglio descritto nel segnito, # ritenuta valida anche nelfipotesi per cui non si
finalizzi la prospettata emissione di un nuovo prestito obbligazionario, con scadenza nel 2018, che
sostituisca in modo sostanziale 1 residuo Finanziamento OPA,

Nel grafico che seguce & rappresentata Pevoluzione dei flussi finanziarl operativi e netti attesi nelPambito
del Pianc del nuovo Gruppo, al fine di esprimere una valutazione sulla capacith di adempiere alle
obbligazioni di natura finanziads, tenuto conto di una politica di remuncrazione degli azionisti che
prevede la distribuzione di dividendt pari a cicca il 40 degli utii nettl attesi in ciascun esercizio.

Consolidato 2013 p 014 P 2015 ¢
Saldo Iniziale Posizione Finanziaria Netta 404 (269} 30
Fiusso di casso generato {assorhite) dalle sttiviia operative 44 - 648 551

Flusso di cassa generato {assorbito) dalle attivita di

Investimento (investiment) industdali) - (284) {297) {aag)

Flusso di cassa generato (assorbite) dalle attivits di

finanziamento e dalle operaziont cllevant! (534) 152) (03]

5aldo Finale Poslzione Finanziaria Netta {269} 30 33 110
o cui Disponibilita Liguide 1,347 1116 BG7 237
df cuf Indebitamento Finanziario {1.616) {1,086 {874} {837)
Saldo Finale Posiziane Finanziaria Netta {259} a0 33 110

L’analisi dei flussi di cassa attesi evidenzia Pelevato grado di sostenibilita delesposizione debitoria del
Gruppo, nonché la relativa capacita di far fronte agh impegni verso i propri creditori. La posizione
finanziaria netta & attesa in progressivo miglioramenta, pur in presenza di un consistente piano di
Investiment funzionale allo sviluppo industriale.

Conclusioni

Come evidenziato dalla sintetica rappresentazione soprariportata, successivamente alia Fusione e secondo
le ipotesi contenute nel Plano ed illusteate nella relazione degli Amministratord, le cul principali sono
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descritte nel paragrafo 7.1 che precede, le risorse finanziasie genezate in tale ambite sono sufficient! per il
soddisfacimento delle obbligazioni esistenti a seguito delia Fusione.

Tale conclusione ¢ rdtenuta valida anche nells denegata ipotesi per eul non si proceda alla Fnalizzazione
del'emissione obblignzionada precedentemente descritta ¢ si debba procedere al rimborso del
Flnanziamento OPA secondo le scadenze precedentemente indicate.

DECORRENZA DEGLI EFFETTI DELLA FUSIONE E DELLA IMPUTAZIONE DELLE OPERAZIONI DELLA
SOCIETA INCORPORANDA AL BILANCIO DELLA SOCIETA INCORPORANTE

La Fusione produrrd effetti civilistici a far data dal 1° gennnio 2014 o dalls diversa data eventualmente
indicata aell'atto di Fusione, A decorrere dalln data di efficacia della Pusione, Impregilo subentrerd a
Salini in tutid i rapporti nei quali Salin cra precedentemente parte, assumendone i disitt ¢ gli obblighi.

Al find contabili e fiscali, le operszioni delia Societa Incorpotanda saranno imputate al bilancio delia
Societd Incorporante a decorrere dalla suddetta data,

EVENTUALE TRATTAMENTO PER PARTICOLARI CATEGORIE DI SOCE E PER I POSSESSORI DI FITOLY
DIVERSI DALLE AZIONI -~ VANTAGGI PARTICOLARI EVENTUALMENTE RISERVATI AGL!

AMMINISTRATORY DELLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE

- Salini ¢ interamente controllata da Salini Costruttox e, alla data di approvazione del Progetto di Fusione,
- 007 vi sono particolari categorie di soci o possessori di titoli emessi da Salini diversi dalle azioni.

Alla data di approvazione del Progetto di Fusione, il capitale sociale di Impregilo ¢ diviso in n.

404.073.428 azioni, delle quak n. 402,457,937 azioni ordinasie & n. 1.615.491 azior di risparmio. Non i
sono particolari categorle di soci oltre agli azionisti di sisparmio, né possessori di ttol emessi da
Impregilo diversi dalle azioni,

Per gli azionisti di risparmio di Impregilo non sono previst tattament particolari. La Fusione viene
realizzata senza necessith di approvazione da parte deliassemblea specizle degli azionisd di risparmic di
Impregilo, in quanto non reca pregiudizio a tale categoria {cfr. : precedenti paragrafi 3 e 5).

Non sono previsti vantaggi pacticolasi a favare degh amministratod delle Societh Parrecipantt alla
Fusione,

CONDIZIONI DELLA FUSIONE

I perfezionamento dell’operazione di Fusione & subordinato, oltse che alapprovazione da parte delle
Assemblee straordinaric rispettivamente di Impregilo e Salini, 2l verificarsi delle seguenti condizioni:

{8 In mancatz formulazione di un parere conivario dell’Esperto Comune circa Ta congruith del
Rapporio di Cambio;
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Sono

Pottenimento dell’attestazione dell’Esperto Comune, ai sensi e per gli effett del’art. 2501-4i, co. 4,
cod. civ, circa Ia ragionevolezza delle indicazioni contenute del Progerto di Bilancio sulle risorse
finanziace previste per il soddisfacimento delis obbligazioni della societd risultante dalla fusione;

il mancate verificarst - ovvero in caso di mancaro avveramento della presente condizione, ia
mancata fnuncia alla stessa da parte delle Societd Partecipant alla Fusione - entro la data di stpula
dell'atto di Fusione, di situazioni o cdrcostanze strpozdinatie di qualsiasi natura non
ragienevolmente prevedibili alla data del Progetto di Fusione che, alla luce delle simazioni contabili
prese in considerazione per la dererminazione del Rapporte di Cambio, incidano o siano
suscettibili di incidere negativamente in misura sostanziale su una © entrambe le Societd
Partecipant alla Fusione e/o sul gruppi ad esse facend capo e sulle rispettive situazioni
pawimoniali, economiche o finanziade, o sul dspettivo andamento economico o finanziario, o sulle
dspettive prospettive future, e sempreché gli effetti previsti non siano deterrninati da una
variazione anche rilevante ¢ sostanziale dei corsi di borsa delle azioni Imprepito.

P

salve le variazioni, le integrazioni e gli aggiornament anche numerici al presente Progeuo i

Fusione, cosi come allo statuto della Societh Incorporante di cui in allegato, quali consentit daila
normativa o eventualmente richiesti dalle competent autorita di vigianza o dai competend uffici def

registro delle imprese.

Allegati:

1. Relazione resa da PricewaterhouseCoopers S.p-A. ax act. 2501-4és, co. 5, cod. civ.
2. Statuto di Impregilo vigente alla data di approvazione del Progetto di Fusione
3. Satuto di Impregilo che avrh efficacia alla daea di efficacia della Fusione

Bk ok ko

Roma - Milane, 24 giugno 2013

Impregio S.p.A.
I} Presidente del Consiglio di Amministeazione
Dy, Clapdio Costamnagpa

1

Salini\S.p.A.
1A ini
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SALINI SPA E IMPREGILO SPA.

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



RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE Al SENSI DELI’ARTICOLO 25012-BIS,
QUINTO COMMA, DEL CODICE CIVILE

Agli Avionist delle Societd

Satini SpA e Impregilo SpA (di seguito il “Grappo” o le *Societd”).

1 Abbiamo esaminato, ai sensi dell’articolo 2501-bis, quinte comma, del Codice Civile, il pianc
economico-finanziario relativo al periodo 20132016 (di seguito il “Piano™) della societd
risultante dalla progettata fusione (e.d. inversa) per incorporazione in Impregile SpA di Salini
8pA (di seguito la “Fusione™) contenente i dati previsionali, le ipotesi e gli elementi posti alla
base della sua formulazione, riportato nel Progetto di Fusione approvato dagli Organi
Amministrativi delie Sccietd in data 24 giugno 2013,

La responsabilita della redazione del Piano, nonché delle ipotesi e degli elerment posti alla
base della sua formutazione, competie agli Organi Amministrativi delle Societd, /”m
\“» h

2 1 Piano @ stato predisposto dagli Organi Amministrativi delle Societd per essere mclusgg Q_ s
Progetto di Fusione e nella Relazione di cui all’articolo 2501~qu1nqu1es del Codice Ci" il: '
illustra e giustifica il Progetto di Pusione trale Societa. Xl Piano & basato su un insiemje:di
ipotesi che includone anche assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed azioni
dovranno essere intraprese da parte degli Organi Amministrativi. Le principali assunzgiom
relative al periodo 2013—2016 sono state evidenziate nel successive paragrafo 3.

3 H Piano & state redatto su base consolidata, assumendo Pavvenuta esecuzione delia Fusione,
utilizzando i principi contabili internazionali IAS/TFRS adottati dal Gruppo, in continuita con i
bilanei consolidati delle Societd al 31 dicemnbre 2012, La situazione patrimoniale di riferimento
per la costruzione del Piano é riferita alla data del 31 dicembre 2012, Al fine di una pifl
omogenea rappresentazione delle grandezze patrimoniali, economiche e finanziarie del
Grappo successivamente alla Fusione, la sitnazione patrimoniale e finanziaria consolidata det
Gruppo Salini al 91 dicerbre 2012 eonsiders, a livello di ipotesi, il consolidamento integrale
del Gruppo Impregilo, evidenziando la guota di patrimonio netto che a tale data era di
pertinenza degli azionisti diversi da Salini quale patrimonio netto di terzi. Inolire si evidenzia
che il precesso di Purchase Price Allocation, previsto in caso di cambio di controlio secondo i
principi contabili applicat, & ancora in corso e verra completato nei termini previsti dal
principi contabili stessi. Al fini del Piano, la differenza emergente fra il fair value del prezzo
sostenuto per I'acquisizione del controlio ed il fair value delle attivitsd nette acquisite & stata
determinata sulla base della situazione patrimoniale consolidata della Impregilo SpA alla data
di acquisizione del controlio ed & stata preliminarmente allocata quale componente positivo
del Patrimonio Netto consolidato. It corepletamento del processo & Purchase Price Allocation
potra condurre ad una piil puntuale alioeazione dei valori a specifiche aitivitd, passiviti o
passivitd potenziali. Tuttavia 3l suddetio completamento del processo non influisce sulla
dinarica dei flussi di cassa e dellz posizione finanziaria netta della societd risultante dalla
fusione, Qualora venisse deciso laffrancamente fiscale del valori emergenti dal processo di

PricewaterhouseCoopers SpA
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Purchase Price Allocation, potrebbero esservi effetti positivi sui flussi finanziari complessivi
del periodo di Piano.
11 Piano si basa sulle seguenti principali assunzioni relativamente al periodo 2013-2016:

glaborati tenendo conto:

1

iii.

iv.

dei eronoprogramimi delle singole commesse gid presenti al 31 dicembre 2012
nel portafoglio dei lavori di costruzione delle societd partecipanti alla fasione
(backlog). 1l portafoglio ordini a fine 2012 ammonta a 19,0 miliardi di euro e
contribuird per oltre fl 60% alle previsiont economiche di Piano 2013-2016
{ricavi e margini Ebitda ed Ebit) ovvero per cirea 13,8 mitiardi di euro in
termini di ricavi nel periodo 2013-2016. Talt ricavi sono stati stimati secondo
previsioni dettagliate per i singolo progetto in base alle informazioni
disponibili a maggio 2013;

delle previsioni di acquisizione delle muove commesse nel corso del periodo di
Piano in base ad una rigorosa selezione delle opportunitd commerciali
seguendo ben precisi parametri di redditivita e di generazione di cassa stabiliti
come eriteri guida per le future iniziative commerciali sermpre pid orientate
allacquisizione di grandi commesse e al rafforzamento della presenza in paesi
ben identificati, che offrono un elevato potenziale di sviluppo, tenendo anche
in considerazione Paccordo strategico e commerciale sottoseritto tra § due
Gruppi; durante Pintero arco di piane, si prevedono ricavi cumulati in
complessivi 28,3 miliardi di euro, una raccolta dei nuovi ordini paria 29,8
miliardi di euro e un rapporto tra nuovi ordind e ricavi (book-to-bill) superiore
all'nnitd, T relativi ricavi sono previsti nel Piano secondo il principic del cost to
cost utilizzato in sede di redazione del bilancio; 1l margine operativo (EBIT) di
progetto (prima dei costi centrali) relativo ai progetti di futura acquisizione &
stato stimato pari al 10% dei ricavi contrattnali previsti, inferiore rispetto alla
media 2013 - 2016 dei progett in portafoglio al 31 dicembre 2012 (era parial
10,9% al netto delle previsioni riferite alla risoluzione del contratto di appahio
per la costruzione del ponte sullo Stretto di Messina) e coerente con le ipotesi
dei nuovi ordini secondo quanto previsto dalfaceordo commerciale Impregilo-
Salini;

della stima delle sinergie di costo ottenibili attraverso interventi mirati at
recupero di efficienza in specifiche aree funzionali. A questo proposito, si
stima che il valore delle sinergie a regime (a partire dal 2016) possa
raggiungere 1100 milioni di suro al¥anno. Le sinergie potenziali identificate
fanmo riferimento principalmente a: (i) risparmi su gequist di cantiere,
acquisti di servizi per i cantieri e costi centrali; (i) risparmi sut acguisti e una
migliore rotazione di macchine e impianti;

dell'incremento dei costi centrali netti in valore assolute e su base annua
sebbene, per effetto delle economie di scala, incidenza percentuale di tali
costi rispetto ai ricavi complessivi si iduca progressivamente lungo 'orizzonte
temporale del Piano (dal 3,8% nel 2013 al 3,0% nel 2016);

2dig



v. dei costi nen ricorrent legati all’operazione di fusione e stimati in circa 25
mitioni & enro;

vi, degli investimenti previsti che, relativamente al backlog, sono stati stimati in
linea col cronoprogramma dei diversi progett ¢ includono una spesa
complessiva nel periodo di Piano pari a 1g2 milioni di eure e, relativamente
alle nuove acquisizioni, sono stati stimati pari al 2,8% del valore dell’order .
intake per i progetti italiani e al 6,5% dell’order intake per i progetti esteri che
considerano una minore incidenza media dei sub-contractos rispetto al
progetti italiani, per un valore complessivamente equivalente ad investimenti
medi, per ciaseun anno di Piane, per circa 325 milioni di euro. Relativamente
agli investiment in concessioni e in aliri business si prevede un importo
complessivo pari a circa 256 mitioni di euro (complessivi di concessioni in
backlog e new order intake);

vii, della dinarnica del circolante nel periodo 2013-2016, stimata ipotizzando
giorni medi di incasso e di pagamento costanti negli anni di Piano ed in linea
con la media storica delle due saciet, valutando assunzioni specifiche su
aleuni progetti siti in determinate aree geografiche. Infine, per i progetti in
portafoglio a fine 2012, sono state considerate le dinamiche di rimborso degli
anticipi in coerenza con i preventivi delle relative commesse, mentre, per i
nuovi progetti che saranno acquisiti nel periodo 2013-2016, & stata congider
un'ipotesi di anticipi pari al 10% del valore della singola commessa )
in Afriea, EU e Asia, al 7% nel resto del mondo e nullo in Ttalia;

viid, della stima degli ammortamenti sulla base della vita economico-t s
prevista; i
ix, dellz stima dei proventi ed oneri finanziasi in base all'avoluzione """a'\
dell'indebitamento finanziario netto; \4 \
X della stima delle imposte determinata con una tassazione annua medja d

33% dell'EBT.

b. zioni di partd il i natura non i

1l Piano riflette le previsioni di svituppo delle attivitd delle costruzioni in eoerenza con
la scelta strategica operata dal managerment di focalizzazione sul core business delle
costruzioni e pertanto incorpora ghi effetti delle operazioni di natura non ricorrente
per le quali si prevedono incassi nett pari 4 complessivi 551 milioni di euro circa nel
2013 e 128 milioni di euro cirea nel 2014, da realizzarsi anche atiraverso (a) la
cessione delle partecipazioni del business “Impiantd”, (b) 1a valorizzazione, realizzabile
anche atiraverse la cessione, di alcune partecipazioni inn progeiit in concessioni c.d.
greenfield, (¢) Vincasso delle pretese risarcitorie vantate dal Gruppo Impregilo nei
confronti della pubblica amministrazione e riferite ai costi sostenuti in passato perla
redlizzazione nella regione Campania degli impianti ex-CDR per la parte non ancora
ammortizzata alla data di riseluzione ex-lege dei relativi contratti di affidamento dei
servizi di smaltimento rifiuti e (iv} dei erediti vantati dal Gruppo Impregilo verse le
pubbliche amministrazioni campane e riferiti all’attiviti di gestione degli impianti ex-
CDR per i} periodo transitorio di gestione commissariale.
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Una parte ditali incassi & relativa alla vendita del 6,5% della partecipazione residua in
EcoRodovias Infraestrutura e Logistica 5.A. (187 milioni di euro), gia realizzata nella
prima parte dell’esercizio 2o13.

Sona stimati, inolire, cost per complessivi 100 milioni di euro riferiti agli onert
accessori all'acquisizione del controllo di Salini su Impregilo ed al rifinanziamento del
debito con prevista emissione di un prestito cbbligazionario (bond) da complessivi
500 mitioni di euro.

Altre assnnzioni

Nel Piano consolidato & stata considerata un'ipotesi di payout ratio del 40% nel
periodo 2014-2016,

Analisi di variabilita

I Management delle Societa ha ritenuto opportunc effettuare aleune considerazioni
aggiuntive con riferimento alla variabilitd dei risultat prospettati; tali analisi sono
state svolte in funzione del verificarsi i talune situaziond secondo profiti guantitativi o
temporali differenti rispetto a quanto ad oggi ritenuto dal Management
ragionevolmente prevedibile.

In particolare tali analisi di variabilita sono state effettuate con riferimento:

i alle commesse ad oggi esistenti ¢ contrattualizzate (c.d, "backlog”);
it, ai ricavi ed al margini operativi attesi nel periodo di Piano in merito alle
commesse di cui & presunta Pacquisizione (2.d. “new order intake™:
iii. alle attivitd dislocate in confesti relativamente pit rischiosi;
iv. ad alcuni contenziosi, la cui tempistica di incasso potrebbe subire slittament

per effette della differente manifestazione delle relative dinamiche contenziose
e/o esecutive rispetto a quante ipotizzato nel Piano, Tali aspett sono stati
analizzati con particolare riferimento all'incasso, previsto a Piano nel 2014,
della pentale {7 milioni di euro, al netto delle imposte) relativa alla risoluzione
del contratto di appalto per la costruzione del ponte sullo Stretto di Messina
stipulato tra lo Stato Italiano e la societd Eurolink 8.C.p.A. ed altincasso dei
crediti derivanti dal contenzioso Fibe — CDR Campania per 205 milioni di euro
e per 53 milioni di euro previst a Piano rispettivamente nel 2013 e nel 2014.
La tempistica precisa di tali incassi potrebbe subire slittamenti per effetto
della differente manifestazione delle relative dinarniche contenziose efo
esecutive rispetto a quanto ipotizzato nel Piano;

V. alla vendita, prevista nel corso del 2013, di aleune partecipazioni del settore
Tmpianti e delle concessioni italiane, cui potrebbe essere ativibuito un maggior
grado di incertezza rispetto alle altre ipotesi & dismissione considerate nel
Fiamo.

Il nostro esame & stato svolto seeondo le procedure previste dall Fnternational Standard on
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Assurance Engagements (ISAE} 3400 - “The Exarmination of Prospective Financtal
Information” emesso dall'IFAC - International Federation of Accountants che rappresenta
uno standard di riferimento per tale tipologia di lavori.

5 Sulla base dell'esame degli elementi probativi a supporto delie ipotesi e degli elementi
utilizzati nella formulazione del Piano, come descritti dagli Organi Amministrativi nelle note di
corredo al Piano, non siamo venuti a conoscenza di fatti tali da farci ritenere, alla data odierna,
che le suddette ipotesi ed elementi non formiscano una base ragienevole per la predisposizione
del Piano. Inolize, a nosiro giudizio, il Pianoe ¢ stato predisposto utilizzando coerenternente le
ipotesi e gli elementi sopra citati ed & stato elaborato sulla base di prineipi contabili cmogenei
rispetio a quelli applicati dalle Societd per la predisposizione dei bilanei consolidati.

6 Va tuttavia evidenziato che, a causa dell’aleatorietd connessa alla realizzazione di qualsiasi
evento futuro, sia per quanto concerne il concretizzarst dell’accadimento sia per quanto
rignarda la misura e la tempistica della sua manifestazione, gh scostaments fra valori
consuntivi e valori preventivati nel Piano potrebbero essere significativi. Cid anche qualora gl
eventi previsti nell’ambito delle assunzioni ipotetiche, descritte in sintesi al precedente
paragrafo 3, si manifestassero.

7 La presente relazione & stata predisposta ai soli fini di quanto previsto dall articolg 25"
quinto comma, del Codice Civile, nell’ambito del Progetto di Fusione & non pud egser:
utilizzata in tutto o in parte per aliri scopi. r

8 Non assemiamo la responsabilitd di aggiornare 1a presente per eventi o circostanz che'
dovessero manifestarsi dopo la data odierna.

Milano, 28 giugno 2013

PricewaterhouseCoopers SpA

nsbionf Do

Andrea Brivio
{Revisore legale)
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Allegato 2
Statuto di Impregilo vigente alla datz di approvazione de! Progetto di Fusione

STATUTO
DENOMINAZIONE=0OGGETTO=SEDE=DURATA
1} E' costituita una Societd per Azioni con la denominazione:
"IMPREGILO S.p.A"

2} La Societd ha per oggetto: la costruzione, in praprio e per conto di terzi, di opere
stradali, portuali, idrauliche, idrogletiriche, edilizie, ferroviarie, ed in genere ogni
costruzione di ingegneria civile in Halia ed allEstero.

La societd poira intraprendere e compiere tutte le operazioni od affari commerciali,
industriali e finanziari, mobiliari ed immobiliar ritenuti necessart ed utii per il
conssguimento dell'oggetto sociale, ivi inclusa Pattivita di studio, di progettazione & di
consulenza nei settari in cui Ja societa opera,

Essa potrd assumers, sia direttamente che indirettamente, interessenze e
partecipazioni in alire societi od imprese avent oggetto analogo od affine o connasso
al proprio,

Essa pud pure prestare avalli, fidejussioni e garanzie, anche reali & ¢ld anche per debiti
di terzi.

3} La Societa ha sede in Milano.
La Societa potra istituire una sede amministrativa o tecnica, nonché sedi secondarie,
succursali, agenzie o rappresentanze in itafia ed 2l Estero.

4) Per j lare rapporti con la Societs, il domicilio dei Soci, degli Amministratori, dei
Sindaci e del soggetto incaricato delia revisione contabile — comprensivo anche, se
posseduti, dei propri riferimenti telefonici, di telefax & di posta eletironica - ¢ quello che
risulta dai libri sociall; & anere del socio, del Amministratore, del Sindaco & def
soggetto Incaricato della revisione contabile comunicario per liscrizione nei libri sociaii,
nonché comunicare altresi gli eventuali cambiamenti.

5) La durata della Societa & stabiiita fino al 31 dicembre 2050,
Tale durata poira essere prorogata una o pid voite con deliberazione dellassemblea
degii azionisti,

CAPITALE SOCIALE=0BBLIGAZION!

8) il capitale sociale 8 di auro 718.364.456,72
(settecen!odiciottomiiionitrecentosessantaquattromilaquaﬂrocentocinquanta-sei virgola
settantadue) diviso in n, 404.073.428
(quattrocentoc;uaﬂromilionisettantatremiiaquattrocentoventotto) azioni, delle quali n.
402.457.937 {guatirecentoduemilioniquatirocento-
cinquantasetiemilanovecentotrentasette)  azioni ordinaie e . 1.615.491
{unmilioneseicentoquindicimilaquattrocentonovantuno) azioni di risparmio.

7) Con deliberazione dellassemblea, I capitale sociale potrd essere aumentato
mediante emissione di nuove azioni, anche farnite di diritti diversi da quelli delle azioni
gia emesse,

La deliberazione di aumento del capitale sociale, assunta con ie maggioranze di cul
agli artt. 2368 e 2369 Codice Civile, pud escludere il diritto di opzione ne limiti del 10%
del capitale sociale preesistents, a condizione che il prezzo d emissione corrisponda al
valore di mercato delle azioni e cid sia confermato in apposita relazione dalla soci



incaricata della revisione contabile,
L'assemblea poira deliberare I'emissione di obbligazioni, formulando il regolamento
relativo.

8) Le azioni di risparmio, emesse ai senst di legge, sono prive del diriiic di voto,
privilegiate nella ripartizione degli utlli e nel rimborso del capitale, fornite delle
caralleristiche previste dal presente arficolo, dall'art. 32 e, per guanio in essi non
previsto, dalla legge.

Le azioni di risparmio possonoe essere al portatore, salve quanto disposto dal secondo
comma dell'art. 2354 Codice Civile; a richiesta ed a spese dellazicnista possono
gssere convertite in tioli nominativi e viceversa.

e azioni di risparmio appartenenti agli Amminisiratori, al Sindaci e ai Direttori Generali
devono essere nominative,

Le azioni di risparmio, salvo quanto stabilito dal presente staiuto o dalla iegge,
attribuiscono gli stessi diritti dele aziont ordinarie.

{ possessori delle azioni di risparmio non hanne diritto ad intervenire aile assemblee
della Societd né guello di chiederne la convocazione.

L'assemblea speciale dei possessori delle azioni di risparmio € regolata dalle
disposizioni di legge.

In caso di distribuzione di riserve, le azioni di risparmic hanno gli stessi diritti de! :

azioni ordinarie.
Allo scioglimento della Socigi le azioni di rlsparmso hanno prelazione nel rimbors& dél
capitale finc a concorrenza di euro 5,2 per azione. Nel casoc di raggruppament! o
frazionamenti azionari (come anche nel casc di operazioni sul capitale, ove ‘:sza
necessario al fine di non alierare | dirith degli azionisti di risparmic rispetio alla

situazione in cui e azioni avessero valore nominale}, tale importo fisse per aziona sara;
F

madificate in modo conseguents.

La riduzione dei capitale sociale per perdite non ha effetto sulle azioni di rispammio, se
non per la parte delle perdite che non frova capienza nella frazione di capitale
rappresentata dalle aifre azioni.

Al fine di assicurare al rappresentante comune delle azioni di risparmio adeguata
informazione sulle operazioni soclefarie che possano influenzare Yandamento delie
quoiazioni delle azioni della categoria, al medesimo saranno tempestivamente inviate,
a cura del legali rappresentanti della societd, le comunicazioni concernenti tali
operaziont.

in caso di esclusione dalle negoziazioni delle azioni ordinarie o di risparmio, queste
ultime manterranno invariate le carafteristiche e i diriti previsti dalla legge e dallo
statuio.

0) L'assemblea potrd deliberare la riduzione del capitale sociale anche mediante
assegnazione a soci di determinate attivita sociali o di azioni o di quote di altre socleta
od azlende, alle quali essa partecipi,

DIRITTO DI RECESSO

10} 1l recesso potra essere esercitato dal socio nei casi previsti dalla legge.
Mon compele iuttavia il dirtte di recesso al soci che nonh hanno concorso
all'approvazione delle deliberazioni riguardanti la proroga del termine di durata.

I socio che intende esercitare il dirlito di recesso dovra darne comunicazione a mezzo
lettera raccomandata A.R. al Consiglioc di Amministrazione ed al Collegic Sindacale,
vincolando ai fini del recesso ie azioni per le guali esercifa il recesso stesso presso un
irtermediario abilitato.

La leftera raccomandata dovra essere spedita agli organi sopra indicali entro 15 giorni
da quello in cui & stata iscritta ne! Registro delie Imprase la deliberazione che legit
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it recesso, oppure nal caso in cui il fatto che legittima il recesso sia diverso da una
deliberazione, entro 30 giomi dal giomo in cui il socio recedente dimostr di essere
venuto a connscenza del fatto che legittima 1l suo diritto di recesso.

Glt Amministrateri dovranno annolare senza indugio nel lbro soci I'avvenuto
ricevimento della comunicazione di recesso.

Il diritto di recesso avra effetto nei confronti defla Societa it guindicesimo giorno
successivo alla data in cu & stata ricevuta Pulima delle raccomandate A.R. inviate dal
socio recedente a norma del terzo capoverso del presente articolo, salvo quanto
previsto dallultimo comma deli’art. 2437 bis Codice Civile.

ASSEMBLEA
11} Lassernblea regolarmente costituita rappresenta Puniversalitd dei soci e Ie sue
deliberazioni, prese In conformita delfo statuto e della legge, obbliganc futli | soci
ancorché non infervenuti o dissenzienti.

12) L'assemblea potra essere convocata anche in localita diversa dalla sede sociale, in
ltalia. In sede ordinaria essa & convocata ogni anno entro centovent giomni dalla
chiusura dell'esercizio saciale ed al massimo eniro centottanta giorni qualora ricorrano
le condizioni di legge. L'assemblea & convocata sia in via ordinaria che straordinaria
ogni volta che il Consiglio di Amministrazione lo ritenga opportuno e nei casi previsti
dalla normativa anche regolamentare vigente. Essa, inoltre, assume le delibere
autorizzative previste nelle procedure per le operazioni con parti correlate adotiate
dalla Societa, ivi incluse le delibere in caso di urgenza secondo le modalita sempilificate
_consentite dalla disciplina anche regolamentare vigente.

13} Ogni azione ordinaria da diritto ad un voto.

14) Ogni titolare del diritto di voto che abbia diritto di intervenire all'assemblea pud farsi
rappresentare per delega scritta da alira persona a sensi di legge.

Spetta al Presidente dellassemblea constatare ta regolarita delle deleghe ed §l diritto
del presenti a partecipare alfAssemblsa.

15) L'assemblea, sia ordinarla sia straordinaria, & costituita e delibera secando le
nome dl legge.

Per la nomina dei membri del Consiglic di Amministrazione e del Coilegio Sindacale si
applica quanto previsto rispettivaments all'art. 20 e all'art. 29.

16} Le convocazioni delle assemblee soro fatte con la pubblicazione del'avviso
contenente le informazioni previste dalla vigente disciplina nei termini di legge:

~ sul sifo internet della Societa;

- Ove necessario per disposizione inderogabile o deciso dagli amministratori, sulla
Gazzetta Ufficiale della Repubblica itakiana, oppure sul quotidiano "Corriere della
Sera™;

- con le alire modalitd previste dalla disciplina anche regolamentare pro tempore
vigente.

Nell'avviso di convocazione pud essere indicato il glorno della seconda convocazione e
delle eventuali successive convocazioni.

La documentazione rilasciata per 'ammissione al’assemblea di prima convocazione, &
valevole anche per le ulteriori convocazioni,

Il Consiglio di Amministrazione pud tutiavia stabiiire, quaiora ne ravvisi Fopportunita e
dandone espressa indicazionz nellawisc di convacazione, che sia i'assembiea
ordinaria sia quella straordinaria si tengano in unica convocazione,

La notifica alla Societd della delega per la partecipazione ailassembiea pud avvenj



anche mediante invio del documento allindirizzo di posta elettronica indicato
nell'avviso di convocazione,”

17} L'assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione o, in sua
assenza, da uno del Vice Presidentl.

In mancanza la designazione sara fatta dali'assemblea fra gli amministratori od i soct
presenti.

18} #i Presidente deil'assemblea ha pieni poteri per accertare i diritto dei iitolan del
diritio di volo & partecipare alladunanza, in pariicolare |a regolarita delle deleghe, per
constatare se I'assembles sla regolarmente costituita ed il numero per deliberare, per
dirigere e regolare 1a discussione & per stabilire ie modalita della votazione.
L'assembles nomina un segretaric anche non azionista e, se creda opporiuno,
scegliera due scrutatori fra gli azionisti ed i sindaci,

18) Le deliberazioni delfassemblea devono constare da verbale frascritto in appoesito
libro, firmato dal Presidente, daj segretario e dagli scrutatori, se nominati.

I verbale dell'assemblea, se redatio da Nolaip, sard successivamenie frascritto nel
libro.

AMMINISTRAZIONE=RAPPRESENTANZA
20) La Societa & amministraia da un Consiglio composto da quindici membri.
l'assunzione della carica di Amministraiore @ subordinata ai possesso dei req isj
prescriiti dalle disposizioni legislative e regolamentati di vofta in voita vigenti pbr
I'assunzione della carica.
L'elezione dei membri del Consiglic di Amministrazione avverra, nel rispetfo deila
disciplina pro tempore vigente inerente Pequilibrio tra genere, sulla base di Iis\t,e
presentate dai sooi, con le modalitd di seguite specificate, nelle quali i candidati- -
davranno essere alencafi mediante un numero progressivo,
Ciascuna lista dovra includers, a pena di decadenza, aimeno due candidati in
possesso dei requisiti d'indipendenza prescritli dalla legge, indicandoli distinlamente e
inserendo uno di essi af prime posto della lista.
Le liste dovranno essere presentste, come sara allresi indicato nellavvise di
convocazione, presso la sede della societd almeno venticingue giorni prima di quello
fissato per 'agssemblea in prima convocazione.
Ogni socio, i soci aderentt ad un patto parasociale rilevants ai sensi deli'art, 122 D.Lgs.
581808, it soggetlto controflante, le societd confrollate & quelle soggette a comune
contrelio ai sensi dell'art. 83 del D.Lgs. 58/1998 non possonc presentare o concorrerg
alla presentazione, neppure per interposta persona o societa fiduciaria, di pill di una
sola lista né possono votare, neppure per interposta persona o socletd fiduciaria, liste
diverse ed ogni candidato potra presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita. Le
adesioni ed § voli espressi in violazione di tale divieto non saranno attribuiti ad alcuna
lista.
Avranno diritto di presentare le liste soltanto i soci che, da soli o insiems ad altri sodi,
siano complessivamente titolar di azioni rappresentanti almeno i 2% del capitale
sociaie avente dirito di voie nellassemblea ordinaria, ovverc della misura inferiore
eventualmente stabilita da inderogabili disposizioni di legge o regolamentari.
Unitamente a ciascuna lista, enfro i rispetiivi termint sopra indicali, dovranno
depositarsi (i} le dichiarazioni ¢on le quali i singoli candidall accetiano la propria
candidaiura e aitestano, sotio la propria responsabilitz, linesistenza di cause di
inelegginilitd e di incompatibilita, noncheé Pesisienza dai requisiti preseriti per le
rispetiive cariche; (il un curricuium vitae riguardante le caratteristiche personaj
professionali di ciascun candidato con 'eveniuvale indicazione dell'idoneita dello sig




a qualificarsi come indipendente e degli incarichi di amministrazione ¢ controfio
ricoperti presso altre societd; () e ulterlor informaziont che, richisste dalle
disposizioni di legge e di regolamento di volta in volta applicabill, verranno indicate
nell'avviso di convocazione dell'assemblea.

Dovra inoltre essere depositata, entro 1l termine previsto ¢alla disciplina applicabile per
ia pubblicazione delle Jiste da parte della Sacieta, l'apposita certificazione rilasciata da
un intermediario abilitato ai sensi di legge comprovante la titolarita, al momento del
deposito presso la Soccietd defla lista, del numero di azion hecessaric alia
presertazione stessa,

Le liste che presentine un numero di candidati pari o superiore a ire devono essere
composte da candidati appartenenti ad entrambi i generi, in modo che appartengano al
genere meno rappresentato almenc un quinto (in occasione del primo mandato
successivo at 12 agosto 2012) e poi un terzo (comungue arrotondati all'eccesso} del
candidati.

lLe liste presentate senza Posservanza delie disposizioni che precedono sono
considerate come non presentate.

Alla slezione del Consiglio di Amministrazione si procedera come di seguito precisato:
a) qualora vi sia almenoc una fista che abbia riportato un rnumero di volj rappresentativi
di almeno il 20% de! capitale sociale avente diritto di volo nell'assemblea ordinaria,
dalla lista che abbia ottenuto il maggior numero di voti verranno tratli, nelfordine
progressivo con il quale sono elencati nella lista stessa, n. 14 Amministratori da
eleggere, menire n. 1 Amministratore verra tratto dalla lista di mincranza che abbia
oftenuts i} maggior numero di voti € non sia collegata in alcun medo, neppure
indirettamente, con colore che hanno presentato o votato Ia lista risultata prima per
numero di voti. Resta perattro inteso che, laddove le piime due liste abbiano riportato
lo stesso numero di voll, da ciascuna di dette liste verranno astratli, nelfordine
progressivo con il quale sono stati elencati nella lista stessa, n. 7 Amministratorl,
menire n. 1 Amminisiraiore sard iratto dalia Jista che per numero di voti sia risultata
terza e non sia collegata in alcun rodo, neppure indirettamente, con colore che hanno
presentato o votato le liste che hanno oitenuto il maggior numero di voti; qualora siano
state presentate solo due liste, dovra essere eletto come 15° Amministratore il
candidato pitt anziano fra quelli che non siano gia stati tratt dalle prime due liste;

b) qualora nessuna Jista abbia riporiate un numero di voti rappresentativi di almeno il
29% del capitale sociale avente diritto di voto nelfassemblea ordinaria,  n. 15
Amministrator saranno tratli da tuite e liste presentate come segue: i voii ottenuti dalle
fiste saranno divisi successivamente per numeri interi pragressivi da uno a quindici. 1
guozZienti cosi ottenuti saranno assagnati progressivamente ai candidati di clascuna
lista, secondo fordine dalle stesse rispettivamente previsto. | quozienti cost atiribuiti ai
candidati della varie lste verranno disposti in un'unica graduatoria decrescente,
Risulteranno eletti coloro che hanno ottenuto i quozient] pitt elevati. Ne! caso in cui pils
candidati abbiano oftenuto lo stesso quoziente, risultera eletto il candidato della lista
che non abbia ancora eletio aleun amministratore o che abbia eletio il mifor numero di
amministrator.

Al fine del ripartc degli Amministratori da eleggare, non si terrd conto delle liste che
non hanno conseguito una percentuale di voli aimeno pati alla meta di quelia richiesta
dallo statuto per Iz presentazione delie liste.

Qualora con i candidati eletti con le modalita sapra indicate non sia assicurata la
composizione del Consiglio di Amministrazione conforme alla disciplina pro tempore
vigente inerente Pequilibrio tra gener, il candidato del genere pilt rappresentato eletto
come uitimo in ordine progressivo nelia lista che ha riportato ii maggior numero di voti
sara sostiiuito dal primo candidata del genere meno rappresentato non eletio della
stessa Biste secondo Vordine progressivo. A tale procedura di sostiluzione si fara
lucge sino a che non sia assicuraia fa composizicne del Consiglio di Amministra



corforme alla disciplina pro fampore vigente inerente l'equilibrio tra generi. Qualora
infine delta procedura non assicuri {l risultato da ultimo indicate, ia sostituzione
avverrd con delbers assunia dall'Assemblea a maggicranza relafiva, previa
presentazione di candidature di soggetli appartenenti al genere meno rappresentato.
Nel caso in cul non venga presentata 0 ammessa aleuna lista, I'Assemblea delibera
con le maggioranze di legge, senza osservare it procedimento sopra previsto, in modo
comunque da assicurare la presenza del numero necessario di Amministratori in
possasso del requisiti di indipendenza stabiliti dalla legge, ed if rispetto della disciplina
pro tempore vigente inerente 'equilibrio tra generi.

il procedimento del volo di lista si applica sole in caso di nomina dellintero Consiglio di
Amministrazione.

Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare Uno o pid Amminisirator, purché la
maggioranza sia sempre cosiiiuita da Amminisiratort nominati dali'Assemblea, i
Consiglio di Amminisirazione provvedera alla lore sosiituzione ai sensi dell'articolo
2386 del codice civile nominando, secondo Yordine pregressivo, candidati tratti dalla
lista cui apparteneva 'Amminisiratore venuto meno e che siano tuttora eleggibili e
disposti ad accettars la carica. In ogni caso la sostituzione degl Amministratori cessati
dalia carica viene effettuata da parte del Consiglio di Amministrazione (i) assicurando
la presenza del numero necessario di Amministratori in possesso del requisiti di
indipendenza stabiliti dalla legge e (i} il rispetto della disciplina pro tempore vigente
ine:rente Pequitibrio tra generi

Amministrazione & stato ricostituito per nomina assembleare.
Fino a contraria deliberazione dell'assemblea gli Amministratori non sono vincolati da
divieto di cul all’art. 2390 Codice Civile. ‘ O
Al membri del Consiglio spetta il rimborso delle spese sostenute per ragione del lom\ oy
ufficio. Tl i
L'assemblea determina il compenso spettanie al Consiglio di Amministrazione e pud
determinare le modalita di ripario ira gli amministralori, ove il compenso sia staio
deferminato in misura complessiva.

La remunerazione degli amminisiratori investiti di particolari cariche & stabilita daj

Consiglio di Amministrazione sentito il parere del Collegio Sindacale.

Amministratori si infendono cessati con effetto dal momento in cui it Cons@hi ;

21) I Consiglio di Amminisirazione elegge tra | suoi membri un Presidenie ed
eventualmente uno o due Vice Presidenti che sostifuiscano il Presidente nei casi di
assenza o di impedimento.

Elegge pure un segretario che pud essere scelio anche fra i non apparienenti al
Consiglio.

In caso di assenza del Presidente, dei Vice Presidenti ¢ del segretario, i Consiglio
desigha, per ogni seduta, chi dei suoi membri deve fungsre da Presidente e da
segretario.

223 Il Consiglio si riunisce presso 1a sede sociale o in qualsiasi aitra (ocalita indicata
nefl'avvise di convogazione, su invito del Presidente o, in sua assenza, di un Vice
Presidente, se nominato, o di un Amministratore Delegato.

La convocazions dovrd essere effetivata con comunicazione scritta contenents
'Ordine del Giomo, inviala anche solo a mezzo fax o posta elettronica a tutif gli
Amministratori in carica ed ai Sindaci effeltivi, almeno sei giorni prima del giormo
fissato per la ritnione ovvero in casa di urgenza almeno un giorno prima.

il Consiglio dovra essere convocato quando ne sia fafia richiesta scritta da aimeno due
Amministratori, inviata, secondo il caso, ad ura delle persone indicate nel primg
comma, contenente ['elenco delle materie da trattare.



it Consiglio di Amministrazione pud inoltre essere convocato, previa comunicazione al

Presidente det Consiglio di Amministrazione stesso, da almeno un Sindaco.

La seduta di Congiglio dovra avere luogo entro 10 giorni dal ricevimento della richiesta,

La parscipazione e assistenza alle riunioni del Consiglio di Amiministrazione pud

avvenire anche con intervenufi dislocati in pidl fuoghi, contigui o distanti, audic e/o

video coliegatli, a condizione che siano rispettati il metodo collegiale e i principi di

buona fede e di parita di frattamento degli intervenuti. In particolare, & necessario che:

(i sia consentito al Presidente accertare Pidentita e la legitimazione degli intervenuti,
regolare lo svolgimento delfadunanza, constatare e proclamare | risultati della
volazione;

(i) sia consentito al soggetto verbalizzante di percepire adeguatamente gl eventi
consiliar oggetto di verbalizzazione;

(i) sia consentito agli intervenull di essere compittamente informati, partecipare alla
discussione e alla votazione simultansa sugli argoment: all'ordine def giomao;

# Consiglic st considera tenuto nel luogo in cui si trovano i} Presidente ed il Segretario

delia riunione onde consentire la stesura del verbale, sottoseritio da entrambi.

Gli Amministratori cui sono state conferite deleghe riferiscono tempestivamante e con

pericdicita almeno trimestrale al Consiglio di Amministrazione ed al Collegia Sindacale

sullattivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo effeftuate dalla Societa o dalle

sue controllate, a sensi di legge.

La comunicazione viene effettuata verbalmente in occasione delle riunioni consiliarl e

del Comitato Esecutivo, ovvero con comunicazione scritta e/o verbale efo telefonica al

Presidente del Collegio Sindacale, qualora particolari esigenze di tempestivitd Jo

rendano preferibile,

Gt Amministratori devono dare notizia agli aitri Amministratori ed al Collegio Sindacale

di ogni interesse che, per conto proprio o di terzi, abbianp in una determinata

operazione, il tutto ai sensi di legge.

23) Per la validita delle deliberazioni del Censiglio di Amministrazione, occorre la
presenza della maggioranza dei Consiglieri In carica.
Le deliberazioni sono prese a maggioranza assoluta di votj dei presenti.

24) Il Consiglio & investito dei pill ampi poteri per la gestione ordinaria e straordinaria
della societd senza eccezioni di sorta ed ha facola di compiere futli gli atti che riterra
opporuni per lo svolgimento di fulte le attivitd costituenti loggetto sociale o strumentali
allo stesso, esclusi soltanto quelli che la legge in modo tassativo riserva all’'assemblea.

it Consiglio di Amministrazione potra pertanto deliberare la istituzione o soppressione —
in ltalia ed all'sstero — di sedi secondarie con rappresentanza stabile, la riduzions del
capitale sociale in caso di recesso dei soci, Padeguamento delio statuto a disposizioni
normative, il rasferimento della seds legale nell'ambito del territorio nazionale nonché
la fusione per incorporazione di una secietd interaments controllata o partecipata in
misura almeno pari al 90% del suc capitale, il tutto nel rispetto delle previsiont di cui
agli articoli 2508 e 2505 bis Codice Civile.

Nel rispetio di quanto previsto nelle procedure per i operazioni con parti correlate
adofiate dalla Societa, per il caso di urgenza, anche collegata a sifuazioni di crisi
aziendale, le operazioni con parti comelate possono essare compiute secondo le
modalith semplificate consentite dalla discipling anche regolamentare vigente.

25) Il Consiglio pud delegare tutte o parte delie sue aftribuzioni, ad esso non riservate
dalla legge, ad un Comitato Esecutivo, composto da un numero di membri inferiore alla
metad dei componenti # Consiglio medesimo in essi compresc FAmministratore
Delegato it quale svolge i ruolo di Presidente del Comitato Esecutivo,

} membri del Collegio Sindacale assistone alle riunioni del Comitato Eseculive g




stesso pud essere convocato, dal Presidente del comitato stessc ogni qualvolia lo
ritenga opportuno o su richiesta di un altro membro del Comitato Esecutiva ovvero di
aimeno un sindaco.

il Consiglio pud inclire delegare parte dei suol poterf ad uno o pitt Consiglier. Pud
inolire nominare Diretiori & Procuratori, scelti anche fra persone non facenti parte del
Consiglio di Amministrazione, determinandone i poteri.

26} il Consiglio nomina, e revoca, previo parere del Collegio sindacale, un dirigente
preposto alla redazions dei documenti contabili societari, delerminandone la durata e il
compense e scegiendolo tra soggetit che abbiano maturato ur'esperienza
compiessiva di almeno un friennio nell'esercizio di (a) attivita di amministrazione e
finanza o di amminisirazione e controllo ovvero funzioni dirigenziali con competenze in
materia finanziaria, contabile e di controlle, presso sccletd di capitali che abbiano un
capitale sociale non inferiore a due milioni di Eurc ¢ consorzi tra societd di capitali che
ahbianc complessivamente un capiiale sociale non inferiore a due milioni di Euro,
ovwwero (b} aftivita professionali in materie giuridiche, economiche, finanziarie,
strettamente attinenti all'attivita dellimpresa ovvero (g} funzioni dirigenziali presso enti
pubblici o pubbliche amministrazioni operanti nei setiori creditizio, finanziario e
assicurative o comungque in settort d'attivitd streftamente aflinenti 2 quelio della
Societa, v
Per malerie e seifori di aflivita strettamente attinenti a quelli dell'impresa eserca;/
dalla Societa si intendono le materie e i seltori di cui all'art. 28, ultime comma, f
27) Le defiberazioni del Consiglio e del Comitate saranno trascritte in appaositi hbrsged i
relatlvi verbali saranno trascritti dat Presidente e dal Segrefario.

28) La rappresentanza legale e ia firma di fronte ai terzi ed in giudizio spettano ~~_ _
disgiuntamenie al Presidente, e all'Amministratore Delegato ovvero in caso di assenza

o impedimenio del Prasidente, da clascuno dei Vice President}, se nominati,

Fermo restando quanto sopra, la rappresentanza iegale & la relativa firma potranno

essere conferite dal Consiglio anche ad allri suoi membri.

COLLEGIO SINDACALE
29) L'assemblea elegge il Collegio Sindacale, costituito da fre sindaci effetlivi e due
supplenti.
{ Sindaci devono essere in possesso dei reguisili previsti dalla legge, dalio staiuto e da
altre disposizioni applicabili.
La nomina del Collegio Sindagale avviene, ne! rispetto della disciplina pro tempore
vigente inerente I'equilibrio tra gener, sulla base di liste presentate dai sosi secondo ie
modalitd e nel rispetto del limiti di seguito indicati. In ciascuna lista i candidati sono
elencali mediante numero progressivo. La lista si compone di due sezioni: una per i
candidati alla carica di Sindaco effettivo, I'alira per i candidati alla carica di Sindaco
supptenie. La lista dovra indicare aimenc un candidato alla carica di Sindaco effettivo e
un candidato alla carica di Sindaco supplente, e potra contenere fino ad un massimo di
tre candidati alla carica di Sindaco effettivo e di due candidati alla carica di Sindaco
supplente.
Le liste presentate dai soci dovranno essere depositaie, secondo guanto indicato
nell'avviso di convocazione dell'Assemblea, presso la sede della Socletd, a
disposizione di chiunque ne faccia richiesta. Il deposito dovrd essere effettuato aimeno
venticinque giorni prima di quello fissaioe per {'"Assemblea in prima eonvocazione, salvo
i diversi termini inderogabilmente previsti dalle disposizioni di legge e di regolament;
Le lisie che presentino un numero complessive di candidali pari o superiore a fre
devono essere composie da candidati appartenenti ad entrambi i generi, In modo ¢




appartengano al gensre meno rappresentaio nella Hista stessa almeno un quinio (in
occasione del prime mandaic successive al 12 agosto 2012) e pol un ierzo
Scomunque arrotondati all'eccesso) dei candidati alla carica di Sindaco effettivo e
almeno un quinie (in occasione del primo mandato successivo al 12 agosto 2012) e
pol un terzo {comunque anotondali alPeccesso) dei candidati afla carica di Sindaco
supplente.

Qgni socio, | soci aderent! ad un patio parasociale rilevante ai sensi dell'art. 122 del D,
Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, il suggstto coniroliante, le societd controllate e quelile
soggette a comune controllo ai sensi delfart. 93 del D, Lgs. 24 febbraio 1988 n. 58,
non possono presentars o concorrere alla presentazione, neppure per interposta
persona o sacieta fiduclaria, di pitt di una sola lista né possono votare, neppure per
interposta persona o societd fiduciaria, liste diverse ed ogni candidato potra
presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita. Le adesioni ed i voti espressi in
violazione di tale divieto non saranno attribuiti ad alcuna lista.

Avranno diritto di presentare le liste | soci che, da soli o insieme ad aliri s0¢j, siano
complessivamente titolari al momento della presentazione delia lista, della quota di
partecipazione richiesta per la presentazione delfe liste in materia di elezione dei
componenti del Censiglio di Amministrazione della Societa.

Unitamente a clascuna lista, entro i termini sopra indicati, dovranno depaositarsi (i) le
‘informazioni relative allidentitd del soci che hanno presentato le liste (i) le
dichiarazioni con le quali i singoli eandidati accettano Ia propria candidatura e
aftestano, solto la propria responsabilitd, Finesistenza di cause di ineleggibilita e di
incompatibilita, nonché I'esistenza dei requisiti prescritii dalle vigenti disposizioni per
Fassunzione delle rispetiive cariche, ivi incluso il rispetto dei imiti af cumulo degli
incarichi stabiliti dafle disposizioni di legge e di regolamento vigenti, (iif) un currictfum
vitae di clascun candidato, ove siano esaurientemente riportate le caratterlstiche
personali e professionali dello stesso, nonché (iv} le ulteriori informazioni richieste dalle
disposizioni di legge ¢ di regolamento, che verranno indicate nellawviso di
convocazione deli'Assemblea.

Davra inalire essere depositata, entro il termine previsto dalla disciplina applicabile per
la pubblicazione delle liste da parte della Societa, l'apposita certificazione rilasciats da
un intermadiario abilitato ai sensi di legge comprovante la titolarita, al momento del
deposito presso la Societd della lista, del numero di azioni necessaric alla
presentazione stessa,

Le liste presentale senza losservanza delle dispusizioni che precedonoc sono
considerate come non presentate.

Non possono essere inseriti nelle liste candidati per i quali rcerrane cause di
ineteggibilitd o di incompatibilitd oppure che non siano in possesso dei reguisiti stabiliti
dalle normative applicabili oppure eccedano | limiti al cumulo deghi incarichi stabiliti
dalle disposizioni di legge e di regolaments vigenti.

Alfelezione deif Sindaci si procede come segue:

1. dalla lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numere di voli sono tratti, in base
alfordine progressiva con il quale sono elencali nelle sezioni della lista, due
component effettivi ed uno supplente;

2. dalia seconda lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti e che sia
stata presentata e votata da scggetti non coilegati, neppure indirettamente, ai sodi di
riferimento ai sensi del'articolo 148, 2° comma del D. l.gs. 24 febbraio 1998 n° 58
sono tratli il restante membro effettivo ed il restante membro supplente in base
allordine progressivo con il quale i candidati sono elencati nelle sezioni di tale lista (la
“Lista di mineranza®). I caso di paritd tra le liste sone eletti candidati della lista che sia
stata preseniata dai soci in possesso della maggiore partecipazione ovvero, in
subording, dal maggior numero di soci,



Quazlora con le modalita sopra indicate non sia assicuraia la composizione del Collegio
sindacale, nei suol membri effettivi, confarme alla disciplina pro tempore vigente
inerente l'equifibrio tra generi, si provvederd, nellambito dei candidati alla carica di
sindaco effeliivo delia lista che ha oftenuto il maggior numero di voti, alle necessarie
sostituzionl, secondo l'ordine progressivo con oui i candidati risuitano elencati.

Per 12 nomina dei Sindact per qualsiasi ragione non nominati con il procedimento del
volo di lista, TAssemblea delibera con le maggioranze di legge, fermo il rispetio della
disciplina pro tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi.

La presidenza del Collegio Sindacaie spetta alla persona indicata al primo posto nella
Lista di minoranza.

It Sindaco decade dalla carica nel casi previsti dalle disposizioni normative applicabill
nonché qualora vengano meno i requisiti richiesti statutariamente per la nomina.

in caso di sostituzione di un Sindaco, subenfra it suppiente appartenenie alla
medesima lista di quello cessato. Nei casi in cui venga @ mancare oltre al Sindaco
effettivo eletto dalla Lista di minoranza anche if Sindaco supplente espressione di tale
lista, subentrera #l candidato collocato successivamente appartenente alla medesima
lista o, in mancanza, it primo candidato deila Ilsta gi minoranza risultata seconda per
numero di voti.

Resta fermo che le procedure di sostituzione di cui al comma che precede devonio |
ogni caso assicurare che la composizione del Collegio Sindaale rispetii ia disciplina pfd,
tempore vigente inerente 'equilibrio tra generi, L
L'assembiea prevista dall'articolo 2401, 1° comma, Codice Civile, procede alla noming:
o alla sostituzione nel rispetto del principio di necessaria rappresentanza delle\:, -
minoranze, nonché nel rispeito della disciplina pro tempore vigente inerente lequilibrio ™= =7 0
tra generi. e

| sindaci uscenti sono riefeggibili.

Al fini di quanto previsto dalf'art. 1 comma 2 lettere b) e ¢} e comma 3 del Decreta

Ministeriale 30 marzo 2000 n. 162, per materie & ssttori dl attivita strettamente attinenti

a quelli dellimpresa esercitata dalla Sociefd si intendono le materie (giuridiche,

economiche, finanziarie e tecnico-scientifiche) ed i settori di attivith connessi o inerenti

all'attivita esercitata daila Societa e di cui all'oggetto sociale.

30} Le riunioni del Collegio Sindacale possono svolgersi anche per leleconferenza a
condizione che tutli gli aventi diritto possano parteciparvi ed assistervi, possano essere
identificatl e sia toro consentito di infervenire in tempo reale alla traftazione degli
argomenti & di essere compiutamente informati.

REVISIONE LEGALE DEI CONTI
31) La revisione legale dei contl & esercitata a norma di legge.

BILANCIO E RIPARTO UTILI
32) L'esercizio scciale si chiude al 31 dicembre di ogni anno.

33} Gli ufili netti risultanti dal bilancio annuale saranno ripartiti come segue:

a} 5% alla riserva legale fino al limite stabilite dalla legge;

b) alle azioni di risparmio fino a concorrenza del 5% di euro 5,2 per azione {(pari a euro
0,26 per azione). Qualora in un esercizio sia stato assegnato alie azioni di risparmio un
dividendo inferiore al 5% di eurc 5,2 per azione {pari a eure 0,26 per azjone), la
differenza & computata in aumento del dividendo privilegiato nei due esercizi
successivi;

¢} il residuo sara destinato a tufti gli azionisti in modo che alle azioni di risparmio spetii
un dividendo complessive maggiorato rispetio a quello delie azioni ordinarie, in misura
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pari al 2% di auro 5,2 par azione {pari a gurc 0,104 per azione), salvo che lassemblea
deliberi spsciall prelevamenti a favore di riserve siraordinarie o per aitre deslinazioni.
Nel caso di raggruppamenti o frazionamenti azionari (come anche nel caso di
operazioni suf capitale, ove sia necessario al fine di non alterare i diritti degli azionist di
risparmio rispetto alla situazione in cul le azioni avessero valore nominale), gl importi
fissi per azione menzionali alie precedenti leftere b) e ¢), con riferimento alle azioni di
risparmio, saranno medificati in modo conseguente,

SCIOGLIMENTGC

34} Nel caso di messa in liguidazione della Societa, Fassemblea con le maggioranze

stabilite dalla legge, determina:

(a) il numera dei Liguidatori e le regole di funzionamento del coilegio in caso di
pluralita di Liguidatori:;

(b} fa nomina dei Liquidatori, con indicazione di quelli cui spefta la rappresentanza
delfa Societd;

(c} Fariteri in base al quali deve svolgersi la Liquidazione:

{d) i poteri dei Liquidatori, con particolare riguardo alla cessione deli'azienda sociale, di
rami di essa, ovvero anche di singoli beni ¢ dinitli, o blocchi di essi.

lLa 'Societé incorporanie;

Impregito S.p.A.
Il Presidente del Consiglio di Amminisirazione
Dottﬂz

= /{/\ "
L
Safin} 3. p.A
LAmigs

Dott. Rietrg Salini




Allegato 3
Statuto di Impregilo che avra efficacia alla data di efficacia della Fusione

STATUTO |
DENOMINAZIONE=CGGETTO=SEDE=DURATA
1) E' cosiituita una Societa per Azioni con {a denominazione:
USALINI IMPREGILO S.p.A."

2) La Societa ha per oggetto: la cosiruzione, in proprio e per conto di terzi, di opere
stradali, portuali, idrauliche, idroelettriche, edilizie, ferroviarie, ed in genere ogni
costruzione di ingegneria sivile in italia ed all'Estero.

La societd potrd intraprendere e compiere tulte le operazioni od affari commerciali,
industriali e finanziarl, mobiliari ed Immobiliari rifenuti necessar] ed utili per il
conseguimento dell'oggetto sociale, Ivi inclusa Patlivita di studio, di progettazione e di
sonsulenza nel seftori in cui la societa opara.

Essa potra assumere, sia direttamente che indireftamente, interessenze e A:’\/“
partecipazioni in alfre societa od imprese aventi oggetto analogo od affine o conness ‘;}
al praprio.
Essa puo pure prestare avalll, fidejussioni e garanzie, anche reali e ¢i6 anche per debjtt
di terzi. Y

3) La Boeleta ha sede in Milano.
La Societd pofra istituire una sede amminisirativa o tecnica, nonhché sedi secondatie,
succursali, agenzie o rappresentanze in lialia ed all'Estero,

s
M""\-n

4) Per i loro rapporti con fa Societa, if domicilio dei Soci, degli Amministratori, del
Sindaci e del soggetto incaricato della revisione contabite ~ comprensivo anche, se
posseduti, dei propri riferimenti telefonicl, di telefax e di posta eletironica — & quello che
risuita dai libri sociali; 8 onere del socio, del'Amministratore, del Sindaco e del
soggetto incaricato della revisione contabile comunicarlo per lisctizione nei libti social,
nonché comunicare altresi gli eventuali cambiamenti,

5) La durata della Societa & stabiiita fino al 31 dicembre 2050.
Tale durata potra essere prorogata una o pill volte con deliberazione dell'assemblea
degli azionisti.

CAPITALE SOCIALE=OBBLIGAZIONI
6) Il capitale sociale & di euro 500.000.000,00 (cinguecentomilioni} diviso in n,
448.048.182 (quattracentoquarantanovemilioni-quaranictiomitacentoottantadue) azioni,

prive del valore nominate, delle quati n. 447.432.691
(guattrocentoquarantasettamilioniquattrocentotrentaduemila
seicentonovantuno) aziont ordinarie & . 1.6156.491 (unmilione

seicentoquindicimilaquattrocentonovaniune)} azioni di risparmio.

7) Con deliberazione dellassemblea, il capitale sociale potra essere aumentato
mediante emissions di nuove azioni, anche fornite di diriiti diversi da quelli defle azioni
gia emesse.

La deliberazione di aumento del capitale sociale, assunta con le maggioranze di cul
aglt arit. 2368 & 2369 Codice Civile, pud escludere il diritta di opzione nei miti del 10%
del capitale sociale preesistente, a condizione che it prezzo di emissione corrisponda al
valore di mercato delle aziopi e cid sia confermato in apposita relazione dalfa societd
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incaricata della revisions caonfabile.
L'assemblea potra dsliberare I'emissione di obbligazion, formulando il regolamento
selativo,

8) Le azioni di risparmio, emesse al sensi di legge, sono prive del diritto di voio,
priviegiate nella ripartizione degh ulili e nal rimborso del capitale, fornite delle
caratteristiche previste dal presente articolo, dallart. 32 e, per quanio in essi non
previsto, dalla legge.

Le azioni d! risparmio possono essere al portatore, salvo quanto disposto dal secondo
comma delfart. 2354 Codice Civile; a richiesta ed a spase dell’azionista possono
essere convertite in titoli nominativi e viceversa.

Le azioni di risparmio apparenenti agli Amministralori, ai Sindaci e ai Direttori Generalt
devono essere nominative.

Le azioni di risparmio, salvo quanto stabilito dal presente stafulo o dalla legge,
attribuiscono gii stessi diritti delle azioni ordinarie.

I possessori delle azioni di risparmio non hanno diritic ad intervenire alle assemblee
della Societa né quella di chiederme la convocazione.

L'assemblea speciale dei possessori defle azioni di risparmio & regolata daile
- disposizioni di legge.

i caso di distribuzione di riserve, le azioni di risparmio hanno gli stessi diriti delie
azioni ordinarie,

Allo scioglimento della Societa le azioni di risparmio hanno prelazione net rimborse det
capitale fino a concorrenza di euro 5,2 per azione. Nel caso di raggruppamenti o
- frazionamenti azionart {come anche ne! caso di operazioni sul capitale, ove sia
" necessario al fine di non alterare | diritti degli azionisti di risparmio sspetto alla
sifuazione in cui le azioni avessero valore nominale), fale importo fisso per azione sara
modificato in mode conseguente.

La riduzione del capitale sociale per perdite non ha effstto sulle azioni di risparmio, se
non per la parte delle perdite che non trova capienza nella frazione di capitale
rappresentata dalle alire azioni.

Al fine di assicurare al rappresentante comune delle azioni di iisparmio adeguata
informazione sulle operazioni societarie che possanc influenzare Iandamento defle
fuotazioni delle azioni della categoria, al medesimo saranna tempastivamanie inviate,
& cura dei legali rappresentanti della societd, le comunicazioni concernenti tali
operazioni.

In case di esclusione dalle negoziazioni delle azioni erdinarie o di risparmio, queste
uitime manterranno invariate le caratteristiche e i diritti previsti dalla fegge e dalio
statuto.

8) L'assemblea potrd deliberare la riduzione del capitale sociale anche mediante
assegnazione a soci di determinate aftivita sociali o di azioni o dj qucte di altre societa
od aziende, alle guall essa partecipi.

PIRITTO DI RECESSO
10} li recesso poira essere esercitato dal s0¢jo nei casi previsti dalla legge.
Non compete tultavia i diritto di recesso ai soci che non hanno COnCorso
aliapprovazione delle deliberazioni riguardanti la profroga del termine di durata,
i sacio che intende esercitare il diritio di recesso dovra dame comunicazione a mezzo
lettera raccomandata AR. al Consiglio di Arminisirazione ed al Collegio Sindacale,
vingolando ai fini del recesso le azioni par le quali esercita i recesso stesso presso un
intermediario abilitaio,
La lettera raccomandata dovra essere spedita agli organi sopra indicati entro 15 giorni
da quello in cui & stata iscritta nel Reglstro delle Imprese fa delibsrazione che legitima

a
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il recesso, oppure nel caso in cui it fatto che legittima il recesso sia diverso da una
deliberazicne, entro 30 giorni dal giorno in cui it socio recedente dimostri di essere
venuto a conoscenza del falto che legitiima i} suo diritio di recesso.

Gli Amministratori dovranno annotare senza indugio nel libro soci l'avvenuto
ricevimenio della comunicazione di recesso.

Il diritto di recesso avra effetto nei confronti della Societd il quindicesime giorno
successive alla data I cui & stata ricevuta {'ulfima delle raccomandate AR. inviate dal
socio recedente & norma del terzo capoverso del presenie articolo, salvo quanto
previsto dali'ultimo camma delf'art. 2437 bis Codice Civile.

ASSEMBLEA
11) Uassemblea regolarmente cosfituita rappresenta l'universality dei soci e le sue
deliberazioni, prese in conformita. dello siatuto e della legge, obbligane tulti | soci
ancorcha non intervenudi o dissenzienti.

12) L'assembiea potra essere convocata anche in localita diversa dalla sede sociale, in
ftalia. In sede ordinaria essa € convocala ogni anno entro centoventi giorni dalla
chiusura delfesercizio sociale ed al massimo entro centottanta giorni qualora ricorrand’ > =

le condizioni di legge. L'assemblea & convocata sia in via ordinaria che straordingfid” ;7224
ogni volta che il Consiglio di Amministrazione lo ritenga opportuno e nei casi previst]
dalla normativa anche regolamentare vigente. Essa, inolire, assume le dell ere
autorizzative previste nelle procedure per le operazioni con parli correlate adoitater
dalla Societa, ivi incluse le delibere in caso di urgenza secondo le modalita sempiiﬁ?sgté
consentite dalla disciplina anche regolamentars vigente. \\

13} Ogni azione ordinaria da diritto ad un voto,

14} Ogni titolare del diritto di voto che abbia diritto di intervenire al'assemblea pud farsi
rappresentare per delega scritta da alira persona a sensi di legge.

Spetta al Presidente dellassemblea constatare la regolaritd delle deleghe ed i diritto
dei presenti a partecipare all'Assemblea.

15} L'assembles, sia ordinaria sia straordinaria, & costifuita e delibera secondo le
norme di legge.

Per la nomina dai membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale si
applica quanto previste rispettivamenie ali'art. 20 e alf'art. 29.

i6) Le convacazioni delle assemblee sono faite con la pubblicazione delfavviso
contenente {e informazioni previste dalla vigente disciplina nel termini di legge:

- sul sito internet della Socleta;

- ove necessario per disposizione inderogahile o decise dagli amministratori, sulla
Gazzetta Ufficiale della Repubblica ltafiana, oppure sul quotidiano “Corriere delia
Sera";

- con le alire modalith previste dalia disciplina anche regolamentare pro tempore
vigente,

Nel'avviso di convocazione pud essere indicato il giorno della seconda convosazione e
delle eventuali succassive convocazioni.

La decumnentazione rilasciata per fammissione all'assemblea di prima convocazione, &
valevole anche per le ulterior convocazioni.

it Consiglio di Amministrazione pud tuttavia stabilire, qualora ne ravvisi Popportunita e
dandone espressa indicazione nellavviso di convocazione, che sia assemblea
ordinaria sia quella stracrdinarla si tengane in unica convocazione.

La notifica alla Sociefd della delega per la pariecipazione alfassemblea pud avvenirs



anche mediante Invio del documents allindirizzo di posie eletironica indicato
nelfavviso di convocazione.”

17) L'assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione o, in sua
assenza, da uno dei Vice Prasidenti.

In mancanza la designazione sara fatta dal'assemblea fra gl amministrator! od | soc
presenti.

18) I Presidente del'assemblea ha pieni poteri per accertare il diritio dei titolari del
diritto di volo a partecipare al'adunanza, in particolare la regofarita defle daleghe, per
constatare se l'assemblea sia regolarmente costituita ed i numero per deliberare, per
dirigere e regolare la discussione ¢ per stabilire le modalita della votazione.
'assemblea nomina un segretaric anche non azionista e, se creda opportuno,
scegliera due scrutatori fra gif azionisti ed i sindaci.

18} Le deliberazioni dell'asserablea devono constare da verbale trascritto in anposiio
libro, firmato dal Presidente, dal segretario e dagli scrufator, se nominatl,

It verbale delfassemblea, se redaftc da Notaio, sard successivamente trascritto nel
libro.

C AMMINISTRAZIONE=RAPPRESENTANZA

20} La Societa & amminisirata da un Consiglio composto da quindici membri.
L'dssunzione della carica di Amministratore & subordinate al possesso del requisit
- prescrith dalle disposiziont legislative e regolamentari di volta in volta vigenti per
lassunzione della carica,

L'elezione dei membri del Consiglic di Amministrazione awverra, nel rispetio della
disciplina pro tempore vigente inerente Vequilibrio tra genere, sulla base di liste
presentate dai socl, con le modalitd di segquito specificate, nefie quali I candidati
dovranno essere elencati mediante un numero progressivo.

Ciascuna lista dovra includere, a pena di decadenza, almenc due candidafi in
possesso dei requisiti d'indipendenza prescriti dalia fegge, indicandoli distintaraente e
inserendo uno di essi al primo posto della lista.

Le liste dowanno essere presentate, come sard altresl indicatc nelfawviso di
convocazione, presso la sede delia societd almeno venficingue giomi prima di guello
fissato per I'assemblea in prima convocazione.

Ogni sacio, i soci aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi dell'art. 122 D.igs.
58/1998, il soggetto controliante, o societd controllats e quelle soggette a comune
controflo ai sensi delf'art. 93 del D.Lgs. 58/1988 non possono presentare o concorrere
alia presentazione, neppure per interposta persona o socleta fiduciaria, di piti di una
sola lista né possono votare, neppure per interposta persona o societs fiduciarla, liste
diverse ed ogni candidato potra presentarsi in una sola lista a pena di Ineleggibilita. Le
adesioni ed { voli espressi in violazione di tale divieto non saranno aftribuiti ad aicuna
lista.

Avranno diritto di presentare Ie fiste soltanto i sacl che, da soli o insieme ad allri soci,
slanu complessivamente titolari di azioni rappresentanti almeno I 2% del capitale
sociale avente diritto di volo nel’assemblea ordinaria, ovvero della misura inferiore
eventualmente stabilita da inderogabili disposizioni di legge o regolamentari,
Unitamente a ciascuna lista, entro i rispetiivi termini sopra Indicati, dovranno
depositarsi (i} le dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la propria
candidatura e attestano, sotlo la propria responsabiiita, linesistenza di cause di
ineleggibilith e di incompatibilit, nonché l'esistenza dei requisiti prescrit per le
rispettive cariche; (i) un curiculum vitae riguardante le caratieristiche personali &
professionali di clascun candidate con Peventuale indicazione dell'idoneita dello stesso



a qualificarsi come indipendents e degli incarichi di amministrazione e controtlo
ricoperti presso altre socletd; (ili} le ulteriort informazioni che, richieste dalle
disposizioni di legge e di regolamento di volta in volia applicabili, verranno indicate
nell'avviso di convocazione dell'assemblea.
Dovra inolire essere depositata, entro il termine previsio dalla disciplina applicabile per
la pubblicazione delle liste da parte della Societd, apposita certificazione rilasciata da
un intermediaric abilitato ai sensi di legge comprovants fa fitolarita, al momento del i
deposita presso la Societd della lista, de! numero di azioni necessario alia
presentazione stessa.
Le liste che presenting un numero di candidaii pari o superiore a {re devono essere
composte da candidati appartenenti ad entrambi i generi, in modo che appartengano al
genere meno rappreseniaio almeno un quinto (in occasione del primo mandato
successivo al 12 agosto 2012) e poi un terzo (comungue arrotondati ali'eccesso} dei
candidati.
Le liste preseniate senza {'osservanza delle disposizioni che precedonc sono
considerate come non presentate.
Alla elezione del Consiglio di Amminisirazions si procederd come di segulito precisato:
a) qualora vi sia almeno una lista che abbia riportato un numero di voii rappresentat(m 3
_di almeno il 29% del capitale sociale avente diritto di voto neflassemblea ordinari , ;
‘dafia lista che abbia oftenuto il maggior numero di voti verranno fratti, nell’ ordiyfe
. progressivo con il guale sono elencati nella lista stessa, n. 14 Ammin{stratorl 4
_eleggere, mentre n, 1 Amministratore verra tratto dalla lista di minoranza che abbi
ottenuto il maggior numero di voti e non sia collegata in alcun modo, neppu‘r@
indirettamente, con coloro che hanno preseniato o voiato la lista risultata prima pe
numero di voti. Resta peraliro inteso che, laddove le prime due liste abbiano riportalc
o stesso numero di voli, da ciascuna di dette liste verranno estratli, nellordine
progressive con il quale sono stati elencafi nella lista stessa, n. 7 Amministratori,
mentre n. 1 Amministratore sard fratto dalla lista che per numero di voli sia risultata
terza e non sia collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con coloro che hanno
presentato o votato e liste che hanno ottenuto i maggior numero di voli; qualora siano
state presentate scic due liste, dovra essere eletfo come 15° Amministratore il
candidato pit anziano tra quelli che non siano gia stati tratti dalle prime due liste;
b} quaiora nessuna lista abbia riportato un numero di vofi rappresentativi di almeno il
29% del capitale sociale avente diritto di voto nellassemblea ordinara, i n. 16
Amministratori saranno tratll da {utte le liste presentate come segue: | voli ottenuti dalle
liste saranno divist successivamente per numeri interi progressivi da uno a quindici.
quozienti cosi ottenutl saranno assegnati progressivamente ai candidati di ciascuna
fista, secondo l'ordine dalle stesse rispeftivamente previsto. | quozienti cosi attribuiti ai
candidati delle varie liste verranno disposti in un'unica graduaioria decrescente.
Risulieranno elefti coloro che hanno oftenuto 1 quozientt pit elevati. Nel caso in cui pit
candidati abbiano otienuto o stesso quoziente, risulierd eleito il candidato della lista
che non abbia ancora eletto alcun amministratore o che abbia eletio i minor numero di
amministratori.
Al fine del riparto degli Amministratori da eleggere, non si terrd confo delie liste che
non hanno conseguito una percentuale di voti almane pari aila meta di quella richiesta
dallo statuto per {a presentazione delie liste.
Qualora con i candidati eletti con le modalitd sopra indicate non sia assicurata la
composizione del Consiglio di Amministrazione conforme alla discipiina pro tempore
vigente inerente 'equilibrio tra generi, il candidato del genere pil rappresentato eletto
come uliimo in ordine progressivo nella lista che ha riportato il maggior numero di voti
sara sostifuito dal primo candidato del genere meno rappresentato non elstto della
stessa lista secondo l'ordine progressivo. A tale procedura di sostituzione si fara
luogo sino a che non sia assicurata la composizione del Consiglio di Amministraziong




conforme alla disciplina pro tempore vigente inerente equiliorio tra generl. Qualora
mfine detta procedura non assicuri it risuliato da vitimo indicato, la sostituzione
avverrda con delibera assunta dal'Assemblea a maggioranza relativa, previa
presentazione di candidature di soggetti apparteneniti a} genare meno rapprasentato.
Nel caso tn cui non venga presentata o ammessa alcuna lista, FAssemblea delibera
con le maggioranze di legge, senza osservare il procedimento sopra previsto, in modo
comunque da assicurare fa presenza del numero necessaric di Amministratori in
pOssesso dei requisiti di indipendenza stabiliti dalla legge, ed i Nspetto della disciplina
pro tempare vigente inerente equitibrio tra generi,

H procedimento del voto di lista si applica sofo in case di nomina dellintero Consiglio di
Amministraziene.

Se nel corso dell'esercizio vengone a mancare uno o pilt  Amministratori, purché la
maggioranza sia sempre costituita da Amministratori nominaii dafi'Assemblea, i
Consiglio di Amministrazione provvedera alla loro sostituzione ai sensi dellarticolo
2386 del codice civile nominando, secondo Pordine progressivo, candidaii tratti datla
lista cui apparteneva 'Amministratore venufo meno e che siano tuttora gleggibili e
disposti ad accettare la carica. In agni caso la sostituzions degli Amministratori cessati
dalla carica viene effsttuata da parte del Consiglio di Amministrazione {I} assicurando
la presenza del numero necessario di Amministratori in possesso. dei requisiti di
Indipendenza stabiliti dalia legge e (i} it rispetta della disciplina pro tempore vigente
inerente Pequilibrio tra generi.

Se viene meno la maggioranza degh Amministratori nominati dalf Assemblea, | restani
Amministratori si intendono cessati con effetto dal momento in cui il Consiglio di
Amministrazione & stalo ricastituito psr nomina assembleare.

Fino a contraria deliberazione deliassemblea gli Amministratori non sone vincolati dal
divieto di cui ali'art. 2390 Codice Civite.

Al membri det Consiglio spetta i rimborso delle spese sostenute per ragicne del foro
ufficio.

L'assemblea determina # compenso spettants al Consighio di Amiministrazione e pud
determinare e modalita di rparto tra gii amministratori, ove § compenso sia stato
determinato in misura compiessiva,

La remunerazions degli amministratori investiti di particolari cariche & stabilita dal
Consiglio di Amministrazione ssntito il parere dal Collegio Sindacale.

21} It Consiglio di Amministrazione elegge tra | suol membrl un Presidente ed
eventualments uno o due Vice Presidenti che sostituiscano it Presidents nei casi di
assenza o di impedimento.

Elegge pure un segretario che pud essere scslfo anche tra | non appartenenti al
Consiglio.

In caso di assenza del Presidente, dei Vice Presidenti @ del segretario, i Consiglio
designa, per ogni seduta, chi def suci membri deve fungere da Presidente e da
sagretado.

22) Il Consiglio si riunisce presso la sede sociale o in qualsiasi alfra localita indicata
nelfawviso di convocazione, su invito del Presidente o, in sua assenza, di un Vice
Presidente, se nominato, o di un Amminisiratore Delegato.

La convocazicne dovra essere effettuata con comunicazions - scritia contenente
I'Ordine del Giomo, inviata anche solo a mezzo fax o posta elettronica a tutti gli
Amminisiratori in carica ed ai Sindaci effettivi, almeno sei giomi prima del giorno
fissato per la riunione ovvero in caso di urgenza almeno un giorno prima.

It Consiglio dovra sssere convacate quando ne sia fatta richiesta scritta da almene due
Amministratori, inviata, secondo # caso, ad una dslle persone indicate nef primo
comma, confenents f'elenco delle materie da trattare.,



Il Consiglio di Amministrazione pud inolire essere convocato, previa comunicazione al

Presidente del Consiglic di Amministrazione stesso, da almeno un Sindaco,

La seduta di Consiglic dovra avare luogo entro 10 giomi dal ricevimento della richiesta.

L.a pariecipazione e l'assistenza alle riunioni del Consiglio di Amministrazione pud

avvenire anche con intervenuti dislocati in pid luoghi, contigui o distant!, audio e/o

video collegati, a condizione che siano rispetiall it mefode coliegiale e i principi di

buonz fede e di parita di iratiamento degli intervenuti. In particolare, & necessario che:

() sia conseniito al Presidente accertare lidentita e la legitlimazione degli intervenuti,
regolare {o svolgimenio deli'adunanza, constatare e proclamare i rsultatl deila
votazione;

(#) sia conseniite a2l soggetic verbalizzante di percepire adeguatamente gli eventi
consiliari oggetio di verbalizzazione;

(%) sia consentito agli intervenuti di essere compiuiamente informati, partecipare alla
discussione e alla votazione simultanea sugll argomenti ali'ordine del giomo;

it Consiglio si considera tenuto nel luoge in cui si trovano il Presidente ed il Segretario

della riunione onde consentire la stesura del verbale, sottoscriito da entrambi.

Gli Amministratori cui sono state conferite deleghe riferiscono tempestivamente e con s

periodicita almeno frimestrale al CORSIQIIO di Amministrazione ed al Collegic Smdacaie o

sull'atiivitd svolla e sulle operazioni di maggior rilievo effettuate dalla Societa o daligh~." -

sug controllate, a senst di lagge. -

La comunicazione viene effettuata verbalmente in occasione delle riunioni consthan

del Comitato Esecutivo, ovvero con comunicazione scritta e/a verbale e/o telefonica é@

Presidente del Collegio Sindacale, gualora pariicolari esigenze di tempestivita io\:\ N

rendano preferibile. NS

Gli Amministratori devono dare notizia agli altri Amministratori ed al Collegio Sindacale e

di ogni interesse che, per conto propric o di terzi, abbigno in una determinata

operazione, il tutto al sensi di legge.

23) Per la validitd delle deliberazioni del Consiglio di Amministrazione, occorre |a
presenza della maggioranza dei Consiglieri in carica.
Le deliberazioni sono prese a maggioranza assoluta di voti dei presenti.

24) Il Consiglio & investito dei pit ampl poteri per la gestione ordinaria e straordinaria
della societd senza eceezioni di sorfa ed ha facolia di compiere tutti gli atli che riterra
opportuni per lo svolgimento di tufte le attivita costituenti P'oggetto sociale o strumentali
alto stesso, esclusi soltanto quelli che la legge in medo tassativo riserva all'assemblea.

li Consiglio di Amministrazione potra pertanto deliberare [a istituzione o soppressione —
in ialia ed allesterc — di sedi secondarie con rappresentanza stabile, fa riduzione del
capitale sociale in caso di recesso dei soci, Padeguamento delio statuio a disposizioni
normative, il trasferimento della sede legale nell'ambito del territorio nazionale nonche
la fusione per incorporazions di una societad interamente controliata o partecipata in
misura almeno pari al 80% del suo capitale, # tutto nel rispetio delle previsioni di cui
agli articoli 2508 e 2508 bis Codice Civile.

Nel rispetto di quanto previsto nelle procedure per le operazioni con parti correlate
adotiate dalla Societd, per # casp di urgenza, anche collegata a situazioni di crisi
aziendale, le operazioni con parti correlate possono essere compiute secondo le
mogdalith semplificaie consentite dalla disciplina anche regolamentare vigente.

25} Il Consiglio pud delegare tutte o0 parte delie sue attribuzioni, ad esso non riservate
dalla legge, ad un Comitato Esecutive, composto da un numero di membt infericre alla
meld dei componenti it Consiglio medesimo in essi compreso 'Amministratore
Delegato il quale svolge il ruolo di Presidenie def Comitato Esecutivo.

| membri def Collegio Sindacale assistono alle riunioni del Comitato Esecutiyo e lo



stesso pud essere convacato, da! Presidente del comitalo siesso ogni qualvolia o
ritenga opporiune o su richiesta di un altro membro del Comitato Esecutive avvero di
almeno un sindaco.

Il Consiglio puo inalire delegare parte dei suoi poteri ad uno o pitt Consiglieri. Pud
inoltre nominare Direttori @ Procuratori, scelti anche fra persone non facenti parte del
Consiglio di Amminisirazions, determinandone i poteri. '

26} Il Consiglio nomina, e revoca, previo parere del Collegio sindacale, un dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili socistari, determinandone la durata e it
compenso e scegliendolo fra soggetti che abbiano maturato un'esperienza
complessiva di almeno un triennio nellesercizio di (a) attivitd di amministrazione e
finanza o di amministrazione e confrollo ovvero funzioni dirigenziali con compeatenze in
materia finanziara, contabile e di controilo, presso societa di capitali che abbiano un
capitale sociale non inferiore a due mifioni di Euro o consorzi tra societa di capitali che
abbiano complessivamente un capitale sociale non inferiore a due milioni di Euro,
ovvero (b) atlivita professionali in materie giuridiche, economiche, finanziarie,
stretamente attinenti ail'attivita dellimpresa ovvero (c) funzioni dirigenziali presso enti
pubblici o pubbliche amministtazioni operanti nel seftori creditizio, finanziaric e
assicurative 0 comunque in setfori d'attivita sirettamente atfinenti a guello della
Societa.

Per materie e seltori di aftivita strettamente attinenti a quelli dellimpresa esercitaia
dalta Societa si intendono la materie e i settori di cui allart, 29, ultimao comms.

27} Le deiiberazioni dsl Consiglio e dei Comitaio saranno irascriite in appositi libri ed |
relativi verbali saranno trascritti dal Presidente e dat Segretario.

28) La rappresentanza legale e la fima di fronte ai terzl ed in giudizio spettano
disgiuntamente al Presidente, e al’ Amministratore Delegaio ovvero in caso di assenza
o impedimento del Presidents, da ciascuno dei Vice President], se nominati.

Fermo restando quanto sopra, la rappresentanza fegale e la relativa firma potranno
essere conferite dal Consiglio anche ad alfri suoi membri,

COLLEGIO SINDACALE
29) L'assemblea elegge it Collegio Sindacale, costiiuito da tre sindadi effettivi e due
supplenti.
I Sindaci devone essere in possesso dei requisiti previsti dalla legge, dallo staiuto e da
altre disposizioni applicabili,
La nomina del Colisgio Sindacale avviene, nel rispetto della disciplina pro tempore
vigente inerente Pequilibrio tra generi, sulla base di iste presentate dai soci secondo le
modalitd e nel rispetto del limiti di seguito indicati. In ciascuna ligta | candidati sono
elencati mediante numero progressivo. La lista si compone di due sezionk: una per i
candidati alla carica di Sindaco effettivo, laltra per i candidati afla carica di Sindaco
supplente. La lista dovré indicare almeno un candidato alla carica di Sindaco effettivo &
un candidato alla carica di Sindaco supplente, & potra contenere fino ad un massimo di
tre candldat] alla carica di Sindaco effettivo e di due candidati alla carica di Sindaco
supplente,
Le liste presentate dai soci dovranno essere depositate, secondo quante Indicato
nelfavvisa di convocazione dell'Assembiea, presso la sede della Societa, 2
disposizione di chiungue ne faccia richiesta. i deposito dovra essere effettuato almeno
venticihque giomi prima di quello fissato per 'Assemblea in prima convacazions, salvo
i diverst termini indercgabilmente previsti dalle disposizioni di legge e di regolamento,
Le liste che presentino un numero complessivo di candidafi pari o superiore a tre
devono gssere composte da candidali appartenenti ad entrambi § generi, in modo che



appartengano al genere meno rappresentato nella lista stessa almeno un quinto (in
oceasione del primo mandafo successivo al 12 agosto 2012) e poi un ferzo
Becomunque arrofondati al'eccesse) dei candidatl alla carica di Sindaco effeffivo e
almeno un quinto {in occasione del primo mandato successivo al 12 agosto 2012) e
poi un terzo {comunque arrotondati all'eccessn) dei candidati alla carica di Sindaco
supplente.

Ogni socio, i soci aderenti ad un patio parasociale rilevante ai sensi dell'art. 122 del D.
Lgs. 24 febbrajo 1988 n. 58, it soggetio controllante, le societad controllate e quelle
soggeite a comune conirollo ai sensi delf'art, 93 def D. Lgs. 24 febbraio 1998 n, 58,
non possono presentare 0 concorrere alla presentazione, neppure per interposta
persona o societa fiduciaria, di pill di una sola lista né possono votare, neppure per
interposta persona o societd fiduciaria, liste diverse ed ogni candidafo potra
presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita, Le adesioni ed i vot] espressi in
viclazione di tale divieto non saranno aitribuiti ad alcuna lista.

Avranno diritto di presentare le liste 1 soci che, da soli ¢ insieme ad altri soci, siano
complessivamente fitolari al momento della presentazione deila lista, deila quota C”,a;""’""f"’“\
partecipazione richiesta per la presentazione delle liste in materia di elezione géik pRie
componenti det Consiglio di Amministrazione della Sociata. -
Unitamente a ciascuna lista, entro i termini sopra indicati, dovranno depositarsi (J)’
informazioni rejative allidentiid dei soci che hanmno presentato le [liste i
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la propria cancildathra
affestano, soflo Ia propria responsabifitd, linesistenza di cause di lne!egglbzlltéxe ¢
incompatibilita, nonché l'esistenza dei requisiti prescritti dalle vigent! disposizioni-per’
Passunzione delle rispettive cariche, Ivi incluso il rispetto dei limiti al cumulo dey
incarichi stablliti dalie disposizioni di legge e di regolamento vigenti, (i} un curicuum
vitag di ciascun candidato, ove siano esaurientementes riporiate le carafieristiche
personali e professionali dello stesso, nonché (iv) le uiteriori informaziont richieste dalle
disposizioni di legge e di regolamenio, che verranno indicate nellavviso di
convocazione delf' Assemblea.

PDovra inolire essere depositata, entro il fermine previsto dalla discipling applicabile per

la pubblicazione delle liste da parie della Societd, I'apposita certificazione rilasciata da

un intermediario abilitato al sensi di legge comprovante la fitolaritd, al momento del
deposito presso la Societa della lista, del numero di azioni necessario alla
preseniazione stessa.

Le liste presentate senza l'osservanza delie disposizioni che precedono sono
considerate come non presentate.

Non possonoc essere inseriti nelle liste candidati per | quali ricorrang ¢ause di
ineleggibilita o di incompatibilith oppure che non siano in possesso def requisiti stabilifl
dalle normative applicabili oppure eccedans | fimiti al cumulo degli incarichi stabiliti
daille disposizioni di legge e di regolamento vigenti,

All'elezione dei Sindaci si procede come segue:

1. dalia lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti sone trathh, in base
allordine prograssivo con il quale sono elencali nelle sezioni della lista, due
componenti effattivi ed uno supplente;

2. dalla seconda lista che ha ottenuto in Assembilea il maggior numero di voti e che sia
stata presentata e votata da soggetti non collegati, neppure indirettamente, ai soct di
riferimenio ai sensi dell'articolo 148, 2° comwma del D, Lgs, 24 febbraio 1988 n° 58
sonp tratli il restante membro effettivo ed it rastante membro supplente in base
all'ordine progressivo con il quale i candidati sono elencati nefle sezioni di tale lista (la
“Lista di minoranza”). In caso di parita ira le liste sono sletli candidati della lista che sia
stata presentaia dai soci in possesso della maggiore partecipazione ovverg, in
subordine, dat maggior numero di soci.




Qualora con le modalitd sopra indicate non sia assicurata ta composizione del Collegio
sindacale, nei suoi membri effettivi, conforme sfla disciplina pro tempore vigents
inerents lequilibrio tra gener, si provvedera, nelfambito dei candidati alla carica di
sindaca effettive della lista che ha ottenuto i maggior numero di voli, alle necessarie
sostituzioni, secondo l'ordine progressivo con cui | candidati risultano elencati,

Per la nomina dei Sindaci per qualsiasi ragione non nominati con il procedimento del
voto di lista, 'Assemblea delibera con le maggioranze di legge, fermo |l rispatte della
disciplina pro temgore vigente inerente I'equilibrio tra generi.

La presidenza del Colleglo Sindacale spetia alla persona indicata al primo posio nella
Lista di minoranza.

It Sindaco decade daila carica nel casi previsti dalle disposizioni normative applicabili
nonché qualora vengano meno | requisiti richiest statutariamente per ta nomina.

In caso di sostituzione di un Sindaco, subentra it supplente appartenente ailla
medesima lista di quelio cessato. Nei casi in cui venga a mancare oitfre al Sindaco
effettivo eletto dalla Lista di minoranza anche il Sindaco supplsnte espressione di tale
lista, subentrera il candidato collocato sticcessivamente appartenente alla medesima
fista o, in mancanza, It primo candidato delta fista di minoranza risuitata seconda par
numere di voti,

Resta fermo che le procedure di sostifuzione di cui al comma che precada devono in
~ ogni caso assicurare che la composizione del Collegio Sindaale rispetti ia disciplina pro
ternpore vigenis inerente equilibrio tra genert.

L'assemblea prevista dall'articolo 2401, 1°.comma, Codice Civile, procede alla nomina
o alla sostituzione nel rispetto del principio di necessaria rappresentanza delie
minoranze, nonché net rispetto della disciplina pro tempore vigente inerente Pequilibric
tra generi.

t sindaci uscenti sone rieleggibili.

Al fini di quanto previsto dall'art. 1 comma 2 lettere b) & ¢) e comma 3 del Decreto
Ministeriale 30 marzo 2000 n. 162, per materie e settori di attiviia strettamente attinenti
a quelli delfimpresa esercitata dalla Societa si intendono le materie (gluridiche,
economiche, finanziarie e tecnico-scientifiche) ed | settori di attivit connessi o inerentl
al'atfivita esercitata dalla Societa e di cui all'oggetto sociale.

30) Le riunioni del Colisgio Sindacale possono svoigersi anche per teleconferenza a
condizione che tuiti gli aventi dirifto possano parteciparyi ed assistervi, possanc essere
identificati e sia loro consentito di infervenire in tempo reale alla trattazione degli
argomenti e di essere compiutamente informat,

REVISIONE LEGALE DEI CONT}
31) La revisione legale del conti & esercitata a notma di legge.

BILANCIO E RIPARTC UTIL!
32) L'esercizio sociale si chiude af 31 dicembre di ogni anno.

33) Gli uili netti risultanti dal bilancio annuale saranna ripartiti come segue:

a) 6% alla riserva tegale fino al limite stabilito dalla legge;

b} alle azioni di risparmic fine a conecorrenza del 5% di euro 5,2 per azione {pari a euro
0,26 per azione). Qualora in un esercizio sia stato assegnato alle azioni di fisparmio un
dividendo inferiore al 5% di euro 5,2 per azione (parf a euro 0,28 per azione}, Ia
differenza & computata in aumento del dividendo privilegiato nei due esercizi
SUCCESSIVI;

c) il residuo sara destinato a tutti gli azionisti In mode che alle azion! di risparmio spetti
un dividendo complessivo maggiorato rispetto a quello delle azioni ordinarie, in misura

J
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parsi al 2% di euro 5,2 per azione (pasi a euro {0,104 per azicne), salvo che Passemblea
deliberi speciali prelevamenti a favare di riserve sfraordinarie o per altre destinazioni.
Nel caso di raggruppamenti o frazionamenti azicnari {come anche nel caso di
opetazioni sul capitale, ove sia necessario al fine di non alterare i diritti degli azionisti di
risparmio rispetio alla situazione in cui le azioni avesserc valore nominale), gli importi
fissi per azione menzionati alle precedenti leftara b) e ¢), con riferimento alle azioni di
risparmic, saranno maodificati in modo conseguente,

SCIOGLIMENTO

34) Nel caso di messa in liquidazione defla Societa, 'assemblea con le maggioranze

stabilite dalla legye, determina:

{a}il numero del Liquidatori ¢ e regole di funzicnamento del collegio in caso di
pluralita di Liquidatori;

(b} la nomina del Liguidatori, con indicazione di quelli cui spetta la rappresentanza
della Societs:

{c) i criteri in base ai quali deve svolgers! la Liquidazione;

{d} i poteri dei Liquidatori, con particolare riguardo alla cessione dell’azienda sociale, di
rami di essa, ovvero anche di singolt beni e diritt, o blocehi di essi.

La Societd Incorporante:
Impregilo 5.p.A.
! Presidente del Consigiio di Amministrazicne

o Sl s o
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RELAZIONE DELLA SOCIETA P! REVISIONE AI SENSI £:+30 05] 267547

DEGLI ARTICOLI 2B01-SEXIES E 2501-BIS, QUARTO
COMMA, DEL CODICE CIVILE wwy.bakertitlyrevisa.it

Agli Azionisti di
Impregilo S.p.A.

Agli Azionisti di
Salini S.p.A. -

1. Motivo ed oggetto dell'incarico f

Su istanza di nomina sottoscritta congiuntameate dalla Impi‘r,_egilo
S.p.A. (nel seguito, "Impregilo”) ¢ dalla Salini S.p.A. (nel segujto
*Salini”} con provvedimento del 14 giugno 2013, depositato in data 25
giugno 2013, il Tribunale di Milano ha nominato la Baker Tilly Revisa
S.p.A., in qualita di esperto comune designato ai sensi e per gli effetti
degli artt. 2501-sexies e 2501-bis, quarto comma del Codice Civile,
per la redazione della relazione sulla congruiti del rapporto di cambio
delle azioni di Impregilo con quelle di Salini, fissato nell'ambito

~ del'operazione che prevede la fusione (c.d. inversa) per
incorporazione di Salini in Impregilc e di attestazione della
ragionevolezza in merito allindicazione delle risorse finanziarie
previste per il soddisfacimento .delle obbligazioni della societa
risultante dalla fusione.

Per le finalitd connesse allo svolgimerito del nostro incarico, abbiamo
ricevuto dal Consiglic di Amministrazione delle due societa
partecipanti ali'operazione la seguente documentazione:

° il progetto di fusione per incorporazione di Salini in Impregilo
redatto al sensi e per gli effetti degli artt. 2501-bis, secondo
comma, € 2501-ter, del Codice Civile, approvato dai Consigli di
Amministrazione di Impregilo e Salini, che indica il rapporto di
cambio e le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento
delle obbligazioni della societd nisultarite dalloperazione di
fusione;

@ la relazione della societa di revisione, PricewaterhouseCoopers
S.p.A. (di seguito, "PWC"), redatta ai sensi dell'art. 2501-bis,
quinto comma, del Codice Civile;

BANER TILLY REVISA 5.7.A, - AP £00, EURO 1.504.224,28 | v - REG. MR B0, L0 FIST € LN 01213510047 - REA TON. 362604
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° le situazioni patrimoniali dellImpregilo e della Salini
rappresentate dai relativi bilanci d’esercizio e consolidati al 31
dicembre 2012;

o. le bozze delle relazioni illustrative predisposte dai Consigli di
Amministrazione di Impregilo e di Salini sul progetto di fusione, -
per incorporazione redatte ai sensi degli artt. 2501-bis, terzo .
comma e 2501-quinguies del Codice Civile che ‘saranno oggetto
di approvazione nei rispettivi Consigli di Amministrazione dei
glorni 5 ¢ 6 agosto 2013, Tali bozze illustrano sotto il profilo
ghuridico, industriale ed €eonomice, le ragioni che giustificano la
fusione per mcorporazwne e in particolare, la determinazione:-
del rapporto ‘di cambio, nonché la descrizione del Piano
economico-finanziario della societa risultante dalla fusmne con
indicazione delle fonti delle risorse fihanziarie previste per il
soddisfacimento delle relative obbligazioni.

2. Siatesi dell’operazione
2.1 Societd incorporante

La Societa Incorporante & Impregilo S:p.A., con sede legale in Milano,
Via dei Missaglia n. 97, capitale sociale mteramente versato, alla data
attuale, pari a Euro 718.864.456,72 suddiviso in n. 404.073.428
azioni, delle quali n. 402.457.937 azioni ordinarie¢ e n. 1.615.491
azioni di risparmio, entrambe prive di valore nominale, quotate al
Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana
S.p.A. (*MTA”), societa soggetta a direzione e coordinamento, ai sensi
dell’art, 2497-bis cod. civ., da parte di Salini.

L’Imprcgllo nasce a meta degh anni Novanta dalla fusione di quattro
importanti societa di costruzioni ifaliane ed & un player mondiale
attivo nel settore della progettazione e costruzione di grandi ocpetre
infrastrutturali, avendo per oggetto sociale la costruzione, in proprio
e per conto di terzi, di opere stradali, portuali, 1drauhche
idroelettriche, edilizie, ferroviarie, ed in genere ogni costruzione di
ingegneria civile in Italia e all'estero.

La Societa Incorporante opera in pilt di 30 paesi in 5 continenti; con
una presenza consolidata nelle Americhe e in Italia ed un organice a
fine 2012 pari a 11.890 dipendenti.

Forte di uno straordinaric know-how tecnico e professionale, la
Societa Incorporante & oggi tra i protagonisti mondiali nella
realizzazione di importanti impianti idroelettrici e grandi dighe {tra le
quali si ricordano la Diga di Ertan in Cina, la Diga di Tarbela in
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trasporto: ferrovie (quali, ad esempio, le linee ad alta veloci ;
Bologna-Firenze e Torino-Milano in Italia), metropolitane nellé/
principali citta del mondo (Roma, Milano, Genova, Napoli, New Yor"k
Parigi, Singapore, Porto, San Pietroburgoe, Montreal, Atene ¢ M1am{‘)
strade ¢ autostrade in aree urbane ed extra urbane, A
Alcune tra le opere realizzate e in corso di realizzazione,
rappresentano oggl pietre miliarli dell'evoluzione della tradizig ne‘-""_'__
ingegneristica italiana nel monde: dal salvataggio dei Templi gi"abu~ = =i
Simbel in Egitto, alla costruzione del Traforo del San Gottardo, ﬁno
ali’amplamento del Canale di Panama.
Al 31 dicembre 2012: : _
- i ricavi consolidati del Gruppo Impregilo ammontano ax2 281 A\
milioni di Euro. Tale valore & stato realizzato per circa il ?Q\/o S
all’estero e riflette soprattutto lo svitluppo del settore Costruzioni
(+26,3%);

- IUEBITDA si attesta a 84,3 milioni di Euro, corrispondente ad un
margine EBITDA sui ricavi pari al 3,7%;

—

- il risultato delle attivitd operative cessate & positivo per 717
milioni di Euro ed & guasi integralmente riconducibile
all'operazione di dismissione dellar partecipazione nella
concessionaria brasiliana EcoRodovias Infraestrutura e Logistica

A. (720,7 milioni di Euro);

- lutile netto consolidato di pertinenza del Gruppo Impregilo & pari
a 602,7 milioni di BEuro.

- il Patrimonic metto di Gruppo Impregilo ammonta
complessivamente a 1,8 miliardi di Euro, mentre la posizione
finanziaria netta consolidata & positiva per 566,7 milioni di Euro
per effetto delPincasso di 750,6 milioni di Euro relativo alle
cessione delle prime due tranche della partecipazione in
EcoRodovias Infraestrutura ¢ Logistica B.A., nonché del
deconsolidamento del debito della medesima partecipata
brasiliana per circa 121,6 milioni di Euro;

- 1l portafoglio ordini delle costruzioni e imﬁianti ammonta a circa
10,6 miliardi di Euro.

2.2. Societd Incorporanda

La Societéa Incorporanda & Salini S.p.A. con socio unico, sede legale in
Roma, Via della Dataria n. 22, capitale sociale, alla data. di
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approvazione del Progetto di Fusione, Euro 62.400.000,00
interamente versato, rappresentato da n. 62.400.000 azioni ordinarie

del valore nominale di Buro 1,00 ciascuna, societi soggetta a
direzione ¢ coordinamento, ai sensi delP’art. 2497-bis cod. civ., da

parte di Salini Costruttori 8.p.A. (“Salini Costruttori”).

La Societad Incorporanda & un leader italianc nella realizzazione di
grandi e complesse opere infrastrutturali, specializzato net segmento ...
dei progetti idroeletirici e dighe, ferrovie, metropolitane, strade’e - = - -
autostrade, edilizia civile ed industriale, nonché nei progetti. mtegrati
(comprendenti opere idriche, stradali, edilizie e industriali).

Negli oltre 75 anni di storia ed esperienza maturata nel settore la
Societd Incorporanda si é affermata tra i principali player a Tivello - i
globale nel segmento della realizzazione “chiavi in mano” di progetti. © =
idroelettrici ed & posizionata al sesto posto nella classifica ENR 20 IM»-
(Engineering News Record) dei Top lInternational Contractors nel
segmento dei lavori idraulici. Tra i principali. progetti in corso di
gsecuzione si segnala limpianto idroelettrico GERD in Etiopia con i.

suoi 6.000 MW, ovvero il pit grande impianto del continente afiicano

in termini di capacita installata; nel segmento delle infrastrutture di
trasporto, il gruppo facente capo a Salini (il “Gruppo Salini”) &
impegriato nella realizzazione della muova metropolitana  di
CQpenaghen, che rappresenta uno dei maggiori e pilt avanzati sistemi

di trasporto urbano a livello mondiale; attraverso la controllata Todini
Costruzioni Generali S.p.A. & state completato con successo, per

conto di Autostrade per Iltalia S.p.A., la sezione dell’autostrada Al
“Variante di Valico”, tunnel autostradale di maggiore hunghezza in

Italia; infine, il Gruppo Salini sta completando i 410 km del corridoio
internazionale di collegamento tra 'Buropa € la Cina lungo lantica

via della seta.

La Societa Incorporanda opera in oltre 50 paesi in 5 continenti, con

una presenza consolidata in aree geografiche come PAfrica, dove il
Gruppo Salini opera da oltre 50 anni, PAsia, nella quale & riuscito a
costruire un solido vantaggio competitivo nel corso dellultimo
decennio, ¢ I'Buropa dove & imp'e_gﬁata nella realizzazione delle
maggiori infrastrutture di trasporto. La Societa Incorporanda impiega

19.531 dipendenti ed & attualmente impegnata nella realizzazione di

oltre 40 progetti. '

Nel corso del 2012, il Gruppo Salini ha registrato un nuovo record in
termini di volume di affari confermando la forte crescita realizzata

negli ultimi anni {nel periodo 2006-2012 i ricavi sono cresciuti in

media di oltre il 26% all’anno) anche per linee esterne valorizzando le
referenze tecniche e le competenze sviluppate nel settore.
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Al 31 dicembre 2012:

- i ricavi consolidati del Gruppo Salini sono pari 1.838 milioni di
Euro, realizzati per circa I'88% all’estero, a testimonianza cielgg
solido posizionamento competitivo del Gruppo Satini in aree !
geografiche ad alto potenziale di crescita;

- I'EBITDA ha raggiunte i 189,06 milioni di Euro con un margine
sui ricavi pari al 10,3%.;

- Putile consclidato ante-imposte é di 369,53 milioni di Euro ;e
beneficia degli effetti della valutazione della pa.rteczpazmne in.
Impregilo {(+ 274 miliont di Euro} in base al metodo del
patrimonio netto; \

- il patrimonio netto consolidato si & attestato a circa 594 nuhon\i
di Buro, mentre l'indebitamente finanziario netto € pari a cu‘cax -

163,2 milioni di Buro {dopo aver effettuato investimenti in azioni T )
Impregilo per complessivi 297 milioni di Euro, di cui 174 milioni
di Bure durante il 2012);

- il portafoglio ordini consolidato ammonta a circa 9,6 miliardi di

Euro.

2.3 I contesto in cui si inserisce la Fusione: i progetio “Campione

Nozionale©” e le sue fasi principali

La Fusione i imserisce nel contesto di un pit ampio disegno
industriale e strategico, avviato nel 2011 da Salini Costruttori,
attuale socio unico della Societa Incorporanda, volte alla creazione di
un “Campione Nazionale” nel settore delle costruzioni di opere e
infrastrutture complesse, con azioni guotate sul MTA, in grado di
competere con i principali concorrenti internazionali in termini di
economie di scala, di dimensioni e di complementaritd geografica e
settoriale.

2.4 L'apvio dell'investimento del gruppo Salini in Impregilo e Ia

costituzione della Societa Incorporanda

Salini Costruttori ha iniziato a investire in Impregilo a partire dal
mese di setternbre 2011, ritenendo linvestimento strategico e
finalizzato a creare le basi per un dialogo costruttivo e funzionale ad
instaurare una collaborazione industriale con Impregilo, nonché
facilitare unipotesi di crescita dimensionale d’impresa orientata a
poter meglio competere sui mercati internazionali. Linvestimento &
proseguito in pill franche nei mesi di ottobre e dicembre 2011, In
data 20 dicembre 2011, la partecipazione detenuta da Salini
Costruttori in Impregilo ha superato il 15%.
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. Nel mese di dicembre 2011 Salini Costruttori ha. costituito Salini e
- conferito alla stessa, in data 21 dicembre 2011 e con efficacia dal 1°
gennaio 2012, il ramo d’azienda operativa nel settore delle costruzioni
infrastrutturali, comprensivo di tutti i rapporti giuridici ad esso
inerenti e svolti, direttamente e indirettamente, in Ttalia e all’estero,
comprensivo altresi della partecipazione in Imiptegilo,

Salini ha proseguito il proprio investimento in TImpregilo,
incrementando la propria partecipazione sino al 20% alla data del 15_,._,»_—
febbraio 2012 e sino al 25% alla data del 22 marzo 2012.

2.5 LE’Accorde Strategico

In tale contesto, e al fine di avviare una strategia di collaboraziong tra
il.gruppoe Impregilo e il Gruppo Salini, volta a cogliere le opportunitd
di mercato e di incremento di valore per entrambi i gruppi, nonché -
conseguire risparmi di costi per effetto di sinergie operative e
industriali, in data 27 settembre 2012, Impregilo e Salini hanno, tra
Paltro, sottoscritto un accordo strategico di cooperazione commerciale
e organizzativa (*Accordo Strategico”}, che disciplina, le procedure di
coordinamento delle rispettive organizzazioni, ferme restando le
individualita, le stiuthure e la consisteriza delle singole ifiprese, al
fine di: (a) individuare, valutare e propoire agh organi competenti di
ciascuna delle parti la definizione delle possibili sihergie commerciali
e industriali e (b) selezionare le iniziative commerciali aventi ad
oggetto infrastrutture e grandi opere complesse di potenziale
interesse per entrambe le parti ¢ disciplinare. la partecipazione alle
relative gare di appalto, vale a dire la predisposizione e la
presentazione congiunta di offerte.

2.6 L’Offerta pubblica di acquisto volontaria totalitaric: e il
conseguimento, da parte di Salini, di una partecipazione pari al

92,08% del capitale sociale ordinario di Impregilo

In data 6 febbraio- 2013, il Consiglio di Amministrazione di Salini ha
assunto la decisione di promuocvere un'offerta pubblica di acquiste
volontaria (“Offerta”™ avente ad oggetto la totalitd delle azioni
ordinarie emesse da Impregilo e non detenute,. corrispondenti a circa
il 70, 16% del capitale sociale ordinario sottoscritto e versato di
Impregilo. Per effetto delle adesioni all'Offerta Salini & divenuta
titolare di complessive azioni ordinarie Impregilo, pari al 92,08% del
capitale sociale ordinario, per un esborso totale di Euro
1.001.998.160. Per far fronte all'esborso complessivo previsto in
relazione all’Offerta, in data 18 marzo 2013, Salini ha sottoscritto con
Banca IMI 8pA. e Natixis S.A, - Succursale di Milano
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{(congiuntamente, le “Banche Finanzatrici”) un contratte di
finanziamento (il “Contratto di Finanziamentc”} ai sensi del quale le
Banche Finanziatrici hanno concesso a Salini un finanziamento perj
un importo massimo complessive pari ad Euro 1.410.000.000,00 (
“Finanziamento”), ripartito nelle seguenti tranches:

(a) una tranche denominata “Tranche Al”, per un importo
massimo pari ad Euro 1.130.000.000,00, da utlizzarsi per (i
I'emissione delle garanzie di esatto adempimento delle obbligazioni di

BAKER TILLY
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pagamento assunte con 'Offerta, nonché (ifj il pagamento ,de}'

corrispettive delle azioni portate in adesione all’Offerta duranf'e -1t

peniodo di adesione o, successivamente, durante la riapertura’ ‘dei

termini: limporto complessivo & stato pertanto pari ad | Euro_
1.001.998.160,00;

(b} una tranche denominata “Tranche A2”, per un impl'o'”' T

massimo pari ad Euro 215.000.000,00, da utilizzarsi, tra Valtro, per
() il rifinanziamente del prestito, in esseére per limporto in linea
capitale pari ad Euro 130.000.000,00, concessc da Natixis S.A. -
Succursale di Milane in virtth del contratto di finanziamento
sottoscritto con Salini in data 20 febbraio 2012 (come modificato in
data 7 agosto 2012 e, da ultimo, in data 20 dicembre 2012}, nonché
(it} sostenere i costi accessori correlati all’Offerta; e

{c}) una tranche denominata “Tranche A3", per un importo
massimo pari’ ad Bure 65.000.000,00, da utilizzarsi, tra l'altro, ai fini
dell’erogazione da parte di Salini di un prestito infragruppe per Euro
65. OOO 000,00 in favore di Salini Costruttori, finalizzato a consentire
a questultima il rimborso di parte. del proprio indebitamento a
medio-lungo termine (derivante, in particolare, da fi) un contratto di
finanziamento sottoscritto in data 5 agosto 2009 con, inter alios,
Centrobanca S.p.A. per un ammontare origicario di Euro
63,000.000,00 e un debito residiio complessive pari ad Euro
27.562.500,00 & (i) un contratto di finanziamento sottoscritto in data
29 luglio 2010 con Intesa Sanpaclo S.p.A. per un ammonfare
originario di Euro 50.000.000,00 ed un debito residuo complessivo
pari ad Eure 37.500.000,00. 1l Finanziatnento € assistito dal pegno
costituito da Salini sulle azioni ordinarie Impregilc dalla stessa
detenute, incluse quelle acquisite a seguito dell’Offerta; dal pegno
costituito da Salini Costruttori sulla totalitd delle azioni di Salini da
essa detenute; nonché dalla garanzia di Salini Costruttori e di alcune
societd interamente controilate da Salini,

Alla data della presente Relazione, il debito residuo complessivo del
Finanziamento € pari a Euro 693.483.489,85, per cffeito degli utilizzi
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delle Tranche Al; A2 e A3 sopra descritti e dei rimborsi gia avvenuti
in favore delle Banche Finanziatrici per complessivi Euro
588.514.670,15, di cui Euro 534.455.916,54 rivenienti dal flusso di
dividend: relativi afle azioni ordinarie Impregilo detenute da Salini,
deliberati dall'assemblea ordinaria di Impregilo ini data 30 aprite 2013
€ messi in pagamento in data 23 maggio 2013.

2.7 La riduzione della partecipazione detenuta da Salini'in Impregfic
al di sotto del 90%

detene_r_e una Partempazlone n_el capitale socmle ordinario d1
Impregilo inferiore al 90%.

2.8 L'dpprovazione del Progetto di Fusione

Aﬂa tuce d‘ell’esito positivo deIl’Offerta i Con‘sigli di Amministrazibne
nece_ssane per Ia rcah_zzamon_e dx un proc_esso ci_:. _mtcgraz_lon_e
societaria con lobiettivo di creare un “Campione Nazionale” nel.
settore delle costinzioni di infrastrutture complesse con aziomi
quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da
Borsa Italiana S.p.A.. Pertanto gli Amministratori ritenendo la fasione
la modalita operativa pitt efficiente, hanno approvato il Progetto di
Fusione, predisposto sulla base dei bilanci relativi all’esercizio
chiuso al 31 dicembre 2012 delle Societa Partempantl alta fasione,

approvati dalle nspettlve assemblee utilizzati “core sﬂ:uazmru
‘patrimoniali’ ai senm delI art, 2501-quater Codice lee.
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3. Natura e portata della presente relazione

Al fine di fornire agli Azionisti di Impregilo e Salini idone,iﬁ
informazioni sul rapporto di cambio, la presente relazione indica km
metodi seguiti dagli Amuministratori per la sua determinazione € le
difficolta di valutazione dagli stessi incontrate; essa contiene inoltre
la nostra valutazione sull'adeguatezza, nella fattispecie, di tali metodi,
sotto il profiloc della loro ragionevolezza e non arbitrareta,
sullimportanza relativa attribuita dagli Araministratori a c:tascuno d:l
essi, nonché sulla loro corretta applicazione.

,".', .. ."

Nellesaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori
delle societa partecipanti alla fusione, non abbiamo effettuato, per
le finalitd connesse allo svolgimento del presente incar.i'cc}k\f{_gna.
valutazione economica delle Societd. La responsabilith cli"'\‘{cali R
valutazioni compete esclusivamente ai rispettivi Consigh “diw.....-
Amministrazione.

La presente relazione contiene l'attestazione sulla congruita del
rapporto di cambio delle azioni di Salini con quelle di Impregilo; ed
inoltre l'attestazione sulla ragionevolezza delle indicazioni contenute
nel progetto di fusione relativamente alle risorse finanziarie previste
per il soddisfacimento delle obbligazioni della societa risultante dalia
fusione.
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4. DPocumentazione utilizzata

Nello svolgimento del nostro lavoro abbjamo ottenuto dalle due
societd partecipanti all'operazione le informazioni ¢ i documenti
ritenuti utili nella fattispecie,

Inn particolare; abbiamo analizzato la seguente documentazmnc messa -
& nostra disposizione:

e il Progetio di Fusione e le bozze delle relazioni dei Consigli .di
Amministrazione di Impregilo e Salini indirizzati alle nspetnve
Assemblee Straordinarie che propongono il seguente rappqri;o di R o)
cambio: n. 6,45 azioni ordinarie Impregilo per cmsbuna S L
azione Salini senza prevedere conguaglic in denaro: e

°  la relazione di stima del rappotto di cambio nella fusione ira
Impregilo e Salini predisposta dal Prof. Angelo Provascli defla
Partners Consulenti ¢ Professionisti Associati, consulente della
Impregilo (d’ora in avanti unitamente alla societd Vitale ed
Associati s.p.a anche “Consulenti”);

o I'Opinione ed il inateriale di supporto all’opinione in merito alla
stima del rapporto di cambio predisposto da Vitale ed Associati
S.p.A. consulente della Salini {dora in avanti unitamente al
Prof. Angelo Provascli anche “Consulenti’);

¢ il parere in merito alla congruita del rapporto di cambio per
Impregilo redatto da Lazard S.r.L. iricaricato dal Comitato per le
operazioni con le parti correlate di Impregilo;

*  ibilanci d'esercizio e consolidato della Impregilo al 31 dicembre
2010, 2011 e 2012 corredati delle rispettive relazioni degli
Amministratori, del collegio sindacale e della societa di
revisione;

o il bilancio d’esercizio e consolidato della Salini al 31 dicembre
2012 corredati delle rispettive relazioni degli Ammm1straton del
collegio sindacale e della societa di revisiohe;

e gli statuti sociali di Impregilo e Salini, nonché 1a bozza del testo
dello statuto della societa risultante dalla fusione;

° il resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2013 di
impregilo;
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° le presentazioni istituzionali di Impregilo e Salini contenenti
informazioni circa la struttura dei relativi gruppi, le atiivita
svolte, i mercati di riferimento € le prospettive future, il
posizionamento competitivo, la struttura finanziaria ed altre,

° il documento informativo relative all'accordo strategico di
cooperazione commerciale ed organizzativa sottoseéritto tra.
Salini ed Impregilo {d'ora in avanti anche “Accordo Strategico”} _
approvate dai rispettivi Consigh di Amministrazione delle due,"m

societa i1 27 settembre 2012 e corredato dalle relative appendiofi® ™" . 1 [ 7

° la relazione della societd di revisione PWC redatta at 36%19:1

dell'art. 2501-bis, quinto comma, del Codice Civile; Vo

. i documento di offerta relative all’offerta pubblica di acqui’stb:f;‘_;ﬂ.“_-..li '
volomtaria totalitaria (di seguito “Offerta”) avente ad oggetto le T
azioni ordinarie di Imypregilo promossa da Salini e pubblicato in

data 16 marzo 2013;

+ il piano industriale stand-alone per il periodo 2013-2016 di
Impregilo approvato dal Consiglio di Amministrazione 111
giugno 2013 e redatto con # supperto del consulente Boston
Consulting Group;

A e}

. il piano industriale stand-alone per il periodo 2013-2016 di

Salini approvato dal Consiglio di Amministrazione il 10 giugno

' 2013 e redatto con il supporto del consulente Boston
Consulting Group;

2013-2016 redatto con i supporte del consulente DBoston
Consulting Group approvato dai Consigli di Amministrazione :
delle due societa. 5

Ulteriori documenti dati ed informazioni forniti, anche verbalmente,
dal management delle due societa, acq_uisiti da fonti di pubblico
dominio e da database specializzati.

11
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5. I piani economici e finanziari

Gli Amministratori di Impregilo e Salini hanno redatto, con il
supporto dei loro Consulenti, i piani economici finanziari delle due
societd, relativamente alle previsioni del periodo 2013-20i6. Le
risultanze di tali piani sono state utilizzate, per un verso, ai fini delle
valutazioni dei capitali economici di Impregilo e Salini stimati per la
determinazione del rapporto di cambio ¢, per un altro verso, ai. ﬁm S
della redazione del piano economico finanziario della spcuata
risultante dalla fusione, sulla base del disposto del terzo comma
dell’art. 2501-bis del Codice Civile.

Le modalitd e le ipotesi adottate nello svﬂuppo dei p1am‘~ s;;mo
omogenee tra le due societd e coerenti con i principi contabii.di™
riferimento {IAS/IFRS) per la predisposizione dei bilanci consolidati
del Gruppo Impregilo ¢ del Gruppo Salini alla data del 31 dicembre
2012. Le situazjoni patrimoniali di riferimento per la costruzione dei
plani sone quelle riferite alla data del 31 dicembre 2012,

5.1 Piano economico finanziario di Impregilo

I flussi economici e finanziari attesi per il periodo del piano 2013-
2016 sono stati elaborati sulla base delle seguenti assunzioni:

s 1 flussi economici e finanziari relativi alle commesse gia
acquisite alla data del 31 dicembre 2012 {c.d. “back-log”) sono
stati determinati dettagliatamente sulla base delle condizioni e
dello sviluppe temporale previsto dai relativi contratti. Il
portafoglio ordini del settore costruzioni al 31 dicembre 2012
ammontava a 10,3 miliardi di euro e genera oltre il 60% dei
ricavi previsti dal piano nel periodo 2013-2016.

@ 1 flussi economici e finanziari relativi alle nuove commesse {c.d.
“intake”) sono stati stimati in base a precisi parametri di
redditivita e di generazione di cassa indicati dal management
come obiettivi perseguibili sulle opere da acquisire, in funzione
di. “targets” commerciali sempre pitt orientati all’acquisizione di
grand: commesse ed al rafforzamento della presenza
commerciale in alcuni mercati, con elevate potenzialita, tenendo
conto del’accordo strategico e commerciale in essere tra
[mpregilo e Salini. II portafoglio ordini “intake”, stimato per
Iintero periodo 2013-2016 in circa 15 miliardi di euro, & stato
guantificato secondo tassi di crescita {CAGR medio nel periodo
2013-2016 del 16%) supportati da una dettaghata previsione
delle opportunitd commerciali da cogliere. Il margine operativo

12
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dei progetti nel settore costruzioni (EBIT) sulle commesse di
nuova generazione & stato stimato pari al 10% dei ricavi
contrattualmente previsti, inferiore alla media 2013-2016 det
progetti in portafoglio al 31 dicémbre 2012,

o I costi centrali di natura generale sono stati stimati in crescita
in valore assoluto nel periodo 2013-2016, tenendo altresi conto
di un magglore assorbimento degli stessi e quindi di una
progressiva minore incidenza negli anni rispetto ai ricavi attesi,

° Gli oneri finanziari sono stati gquantificati in maniera puni:uale :
sulla base delle proiezioni della posizione finanziaria netta {PEN])

e di tassi di interesse coerenti con le condizioni med1amente
praticate nei mercati di riferitnénto. \‘- :

. Le imposte sui redditi sono state stimate apphcando \gna_ '
percentuale annua costante del 33%. alUEBT. T

. Estata prevista una ipotesi di payout ratio del 40%.

. Le dinamiche del capitale investito (CCN e CF) e della posizione
finanziaria netta sono coerenti con lévoluzione dei flussi
economici e finanziari € con gli investimenti previsti
dettagliatamente su ordini “back-log” ¢ “intake”.

11 piano Impregilo risente inoltre in misura significativa degli effetti e
delle previsioni relativi ad operazioni di- natura straordinaria ¢ non
ricorrente, per le quali si prevedono incassi netti pari a 551 milioni di g _"
euro circa nel 2013 e 128 milioni circa nel 2014, da ricondursi auﬁ*‘

seguenti eventi: | \
' ‘«
e cessione delle partecipazioni del settore “impianti”, in coerenza e
con la scelta strategica del management di focalizzazione sul e

core business delle costruzioni;

e valorizzazione, realizzabile anche mediante la cessione, di
alcune partecipazioni nel settore delle concessioni;

. soddisfacimento delle pretese risarcitorie da parte del Gruppo
Impregilo nei confronti della Pubblica Amministragione, relative
al costi sostenuti in passato nella regione Campania per la
realizzazione degli impianti ex-CDR e per la risoluzione dei
contratti di affidamento dello smaltimento dei rifinti;

@ riscossione dei crediti vantati dal Gruppo Impregilo nei confronti
delle pubbliche amministrazioni campane, relativi all’attivita di
gestione degl impianti ex-CDR per il periodo transitorio di
gestione commissariale,

Nel piano sono inoltre previsti due eventi gia realizzati nei primi mesi
del 2013: i) la vendita della residua partecipazione del 6,5% in
13
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EcoRodovias Infraestrutura e Logistica S.A., per 187 milioni di euro,
e 1} la distribuzione del dividerido straordinario di 602 milioni di
euro, nel pili ampio contesto dell’offerta pubblica di Salini su
Impregilo.

Infine & stato ipotizzato Pincasso, nell’esercizio 2014, della penale di
97 milioni di eure {al netto delle imposte) relativa alla risoluzione del
contratto di appalte per la costruzione del ponte sullo stretto di
Messina stipulato tra la societéa Eurolink S.C.p.A. e lo Stato Ita}iano. Ty

il Management della societd ha ritenuto anche opportuno, a supporto
delle valutazioni comiplessive sul piano, effettuare un analisi di
variabilita in funzione della possibilita che si realizzino ulteriori
opportunitd nen stimate nel pianc (c.d. up-size) ¢ della possﬂmhta
avversa che alcune ipotesi previste dal piano non si realizzino ovvero s
si realizzino in misura e/o in tempi diversi da quelli previsti {c\‘dxH e
down-size). In particolare Panalisi di variabilita ha riguardato quanto \

segue

o il tasso di crescita.dell’order intake nel periodo 2013-2016;

° la percentiiale di profittabilita delle nuove acquisizioni;

° la dinamica dei flussi economici e finanziari su alcune
commesse a back-log, in contesti particolarmente rischiosi;

® la possibilita di incasso del claim Streito di Messina;

4 ia vendita di alcune partecipazioni nel settore concessioni.

5.2 Piano economice finanzgiario di Salini

I flussi economiéi e finanziari attesi per il periodo del piano 2013-
2016 sono stati elaborati sulla base delle seguenti assunzioni:

o I flussi economici ¢ finanziari relativi alle commesse gia
acquisite alla data del 31 dicembre 2012 (c.d. “back-log”) sono
stati determinati dettagliatamente sulla base delle condizioni e
dello sviluppo temporale previsto dai relativi contratt. Il
portafoglio ordini del settore costruzioni al 31 dicembre 2012
ammontava a 9,6 miliardi di euro e genera cirea il 60% dei
ricavi-previsti dal piano nel periodo 2013-2016.

» I flussi economict e finanziari relativi alle nuove commesse (c.d
‘intake”) sono stati stimati in base a precisi parametq di
redditivitd ¢ di generazione di cassa indicati dal managément
come obiettivi per'seguibi}i sulle opere da acquisire, in funzione
di “targets” commcdreialli sempre pit oricntati all’acquisizione di

Anindepandent member of Baker Tilly Internationai




BAKER TILLY
REVISA

grandi commesse ed al rafforzamento della presenza

commerciale in alcuni mercati, con elevate potenzialita, tenendo

conto dell’accordo strategico e commerciale in essere tra

Impregilo ¢ Salini. 1I portafoglio ordini ‘“infake”, stimato per

lIintero periodo 2013-2016 in circa 15 miliardi di euro, & stato

quantificato secondo tassi di crescita (CAGR medio nel periodo

2013-2016 del 16%) supportati da una dettagliata previsione T ““

delle opportunitd commerciali da cogliere. 1l margine operativd

dei progetti nel settore costruzioni (EBIT) sulle commesse di

nucva generazione € ‘stato stimato pari al 10% dei nca\n

contrattualmente previsti, inferiore alla media 2013- 2016 de1

‘progetti in portafoglio al 31 dicembre 2012. N N
. 1 costi centrali di natura generale sono stati stimati in crescita R

in valore assoluto nel periodo 2013-2016, tenendo altresi conto

di. un maggiore assorbimento degli stessi e quindi di una i

progressiva minore incidenza negli anni rispetto ai ricavi attesi.
° Gl oneri finanziari sono stati quantificati in maniera puntuale

sulla base delle proiezioni della posizione finanziaria netta (PFN)

e di tassi di interesse coerenti con le condizioni mediamente />

praticate nei mercati di riferimernito. :
° Le imposte sui redditi sono state stimate applicando unF( :

percentuale annua costante del 33% allEBT. 1
° E stata prevista una ipotesi di paijout ratio del 40%. \
e e dinamiche del capitale investito (CCN e CF) e della posizione

finanziaria netta sono coerenti con levoluzione dei flussi

economici ¢ finanziari e con gli investimenti previsti

dettagliatamente su ordini “back-log” e “intake”.

Nel piano sono ineltre riflessi gli effetti dell'offerta pubblica di
acquisto delle azioni ordinarie di Impregilo, operazione conclusasi in
data 2 maggio 2013, della successiva cessione del 3,1% del capitale
sociale ordiriario di Impregilo, allo scopo di riportare il flottante in
misura superiore al 10%, nonché delle risorse finanziarie oftenute
per le finalita della citata operazione. In particolare:

¢ la partecipazione in Impregilo & stata stimata costante nel
periodo di piano .2013-2016, con un investimento complessivo
pari a 1.260 milioni di euro, maggiorato della rivalutazione
effettuata nel 2012 per 274 milioni di euro. E prevista nel 2013
la rettifica in diminuzione della partecipazione per effetio della
distribuzione del dividendo straordinario di Impregilo e negli
anni successivi delle rettifiche a seguito delle previste
distribuzioni di dividendi;

15
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o  nel 2013 & stato riportato nella posizione finanziaria netta il
finanziamente per complessivi 1.282 milioni di euro ricevuto da
Banca IMI S.p.A. e Natixis S.A., successivamente rimborsato in
misura parziale per effetto del dividendo straordinario di 533
smilioni di euro {lordi) ricevuto da Impregilo nel mese di marzo
2013. Somo state altresi prese in considerazione le: risorse
finanziarie  rivénienti  dallemissioneé di  3n prestito, ™ ;o
obbligazionario stimato in ‘500 milioni di euro, poi collecato nél_
mese di luglio 2013 per un importo pari a 400 milioni di euro, -
risorse considerate a wulteriore rimborso del ﬁna.nmame"to .
originario OPA; 3

WY
.

s sono stati previsti nell'esercizio 2013 costi connessi a financial
and advisory fees per complessivi 100 milioni di euro, relativi al
{inanziamento OPA eriginario e al successivo rifinanziamento
del debito con emissione del bond.

I} Management delia societa ha ritenuto anche opportuno, a supporto
delle valutazioni complessive sul piano, effettuare un’analisi di

. : variabilita in funzione della possibilitd che si realizzino ulteriori

. opportunitd non stimate nel piano (¢.d. up-size) e della possibilita
avversa che alcune ipotesi previste dal piano non si realizzino ovvero
si realizzino in misura efo in tempi diversi da quell previsti {c.d.
dowrn-size). In particolare Panalisi di variabilitd ha riguardato quanto
segue:

] il tasso di crescita dell’order intake nel periodo 2013-2016;
o la percentuale di profittabilita delle nuove acquisizioni.

5.3 Pidno economico e finanziario consolidato, con indicazione delle
risorse finanziarie destinate al soddisfacimento della societd risultante
dallg fusione

Il piano economico e finanziario consolidato di Impregilo e Salini,
redatto dagli organi amministrativi delle due societa sulla base del
disposto del terzo comma dell'art. 2501-bis del codice civile, contiene
le informaszioni relative alle fonti delle risorse finanziarie, nonché alla
descrizione degli obiettivi che si intendono raggiungere nel periodo di
piano 2013-2016.

Il piano & stato elaborato in una prospettiva che considera Iavvenuta
esecuzione della fusione, prendendo a riferimentoi piani stand alone
delie societa partecipanti alla stessa e tenendo conto delle sinergie

16

Anindepandant mamber of Baker Tilly thterrational




REVISA

realizzahbili per effetfo di specifiche azioni mirate al recupero di
efficienza in alcune aree agziendali, oltre a quelle risultanti
dalPaccordo strategico e commerciale in essere tra Impregilo e Salini,
gia riflesse nei singoli piani delle due societa.

1 flussi economici e finanziari e le dinamiche delle situazioni
patrimoniali e finanziarie nel periodo del piano sono stati elaborati
seguendo i seguente approccio;

® sono stati sommati 1 confi economici e patrimoniali ¢d. 11

prospetto dei flussi di cassa di Impregilo e Salini, cosi {:ome

risultanti dai piani economici e finanziari stand alone, perii.cui -

dettagli si rinvia ai relativi paragrafi precedenti, fermo restan_c_lg
quindi le ipotesi alla base dei piani medesimi; ~ .

. sono state effettuate le necessarie elisioni di consolidamento
concementi le partite reciproche e le sovrapposizioni previste su
1na Cominessa comune;

. sono state inserite nel piano econornie di scala stimate a regime
nel 2016, ultimo anno di piano, in un risparmio di costi.generali
di 100 milioni di euro;

*  sono stati stimati costi straordinari di fusione tra 11-2013 ed;

2014;
. & stata considerata un’ipo_tesi dii payout ratio del 40%
periodo 2014-2016.

L’approccio utilizzato e le previsioni effettuate consentono di stimare
uria posizione finanziaria neta positiva gia nellesercizio 2014, ed
una PFN positiva. pari a 100 milioni di euro nel 2016, ultimo anno di
piana.

Per quanto concerne le analisi di variabilita, non esplicitate nel piano
consolidato della societd risultante dalls fusione, si rinvia alle analisi
svolte singolarmente nei piani stand alone, di cui ai relativi paragrafi
precedenti.
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6. Metodi di valutazione adottati dai Consigli di
Amministrazione per la detérminazione del rapporto di
gambio

6.1, Premesse metodologiche

I Consigli di Amministrazione delle due societd, anche sulla base e,
delle analisi effettuate dai propri Consulenti, hHanno ritenuto -
appropriato individuare quei metodi di valutazione che, oltre ad averé
consolidate basi dottrinali ed applicative, consentissero di valutare in
maniera omogenea le due societa. Cn

Le valutazioni sono state effettuate dagli Ataniinistratori con Iof\ga LA
di esprimere una stima comparativa dei valori delle societa dandg. -
‘preminenza allomogeneitd ed alla comparabilita dei metodi adottati
rispetto alla determinazione del valore assoluto delle due societa
considerate singolarmente.

A tale riguardo, gli Amministratori precisano ché tali valutazioni
vanno quindi unicamente intese iri terraini relativi € con eésclusivo
riferimento alla fusione e che, in particolare, i metodi utilizzati ed i
conseguenti valori sono stati stimati al solo fine di individuare un
intervallo per la determinazione del rapporto di cambio ritenuto
“congruo ai fini della fusione e che in nessun caso le valutazioni sono
da considerarsi quali possibili-inidicazioni circa il prezzo di mercato o

~ di valore assoluto, attuale o prospettico; né essere prese a riferimento
inun contesto diverso da guello inn esame.

Le valutazioni sono state eseguite in ipotesi di continuita gestionale
delle societd e in base ad elementi di previsione considerati dagii
Ammiinistratori ragionevolmente ipotizzabili. Inoltre le valutazioni
sono state esegnite in un oftica stand-glone ovvero sulla base
del’attuale configurazione delle societa, non tenendo conte delle
possibili strategie operative e finanziarie che possanc derivare dalla
fusione.

Nei piani economico-finanziari di Trapregilo ¢ Salini stand-alone sono
state tuttavia considerate le sinergie commerciali ed industriali
derivanti dall'accordo di cooperazione strategica sottoscritto tra le
due societd in data 27 settembre 2012,

Tenuto conto della natura delloperazione e delle caratteristiche
delle societa coinvolte, per la detérminazione del capitalé economico
i Consigli di Amministrazione, con l'assisteinza déi rispettivi
Consulenti, hanno utilizzato quale metodo principale il Discounted
Cash Flow Unlevered {in seguito DCF) e quale metodo di controlio il
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metodo dei multipli di mercato.

Le stime si fondano sulle risultanze alla data del 31 dicemnbre 2012
opportunamente rettificate per tener conto di alcuni accadimenti
avvenuti successivamente alla data suindicafta con particolare
riferimento:

o all’impatto dell'Offerta Salini e della successiva cessione sul-~
mercato di azioni ordinarie Impregilc per la ricostituzione. del
flottante e del dividendo riveniente dalle azioni Imp!r_i‘:g{.lo
detenute; .

te

[
¢ allimpatto della cessione da parte di Impregilo deﬂ’u\ ;
tranche della partecipazione in EcoRodovias Infraestruturas

Logistica S.A. nonché della distribuzione di dividendi a valere™ =~

suile azioni ordinarie e di risparmio cosi come deliberato
dall’Assemblea degli Azionisti del 30 aprile 2013..

6.2 Descrizione dei metodi e dei criteri di valutazione

6.2.1 Unlevered Discounted Cash Flow (DCF) - Metodo principale

seguenti componenti:

+ iflussi di cassa operativi disponibili che P'azienda sara in grado
" di generare in futuro, scontati ad un tasso di attualizzazione
pari al costo medio ponderato del capitale (Weighted Average
Cost of Capital, o WACC); i flussi di cassd futuri vcngoﬂo
generalmente esplicitati per un numero definito di anni {periodo
esplicito}, successivamente ai quali viene ipotizzata Ia
generazione, da parte dell’azienda, di un flusso di cassa
sostenibile oltre il periodo di proiezione esplicita;

o la posizione finanziaria netta dell’azienda;

° il valore di mercato di eventuali attivitd {surplus assets) non
strumentali ovvero non inerenti alla gestione caratteristica o
non considerati, per altri motivi metodologici, nei flussi di cassa
operativi,

L’applicazione del metode comporta 'utilizzo della seguente formula:

= ACE -+ TV + S84+ PFN-M
o (1 WACCy 19
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dove:

v = valore dell’azienda.

n = numero di anni del periodo di previsione esplicita

FCF; = flussi i cassa operativi disponibili del periodo di previsione
esplicita; o

WACC = costo medio ponderato del capitale 2

v = valore residuo {terminal value)

SA = attivitd-non strumentali {surplus assets)

PEN = posiziotie finanziaria netta

M = ninorities {valore_ di mercato del patrimonio netto di terzi)

I flussi di cassa operativi disponibili (FCF)

I flussi di cassa operativi disponibili si riferiscono esclusivamente
all’attivitd caratteristica della realtd oggetto di valutazione. Essi non
inchudono componenti di natura finanziaria.

I costo medio ponderato del capitale (WACC}

Il costo medio ponderato del capitale rappresenta il ‘tasso utilizzato
per l'attualizzazione dei flussi di cassa operativi netti del periodo
esplicito ¢ per la determinazione del valore residuo; esso & calcolato
come media ponderata del costo del capitale propric e
delVindebitamento, mediante 1a seguente formuia;

WACC = Kex———+ Kd x(1 -)x —
D+ E : j
dove;
D = capitale di debito;
E = capitale proprio;
Ka *(1-t} = ¢psto del capitale di debite al netio del beheficio
fiscale

K. = costo del capitale proprio
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La struttura del capitale {rapporto indebitamento netto/patrimonio
netto) & di norma determinata sulla base del rapporto di
indebitamento del settore di riferimento della realtd oggetto di
valutazione,

il costo del capitale proprio (Ke) & stimato pari al tasso di rendimento
delle attivita prive di rischio increinentato di un premio correlato al
rischio specifico del settore e della societa oggetto di valutazione; tale”
premio viene calcolato prendendo a riferimento il coefficiente {ﬁ)",éhe
misura il rischio specifico dellimpresa oggetto di valutaziong, in
relazione alla variabilitd del suo rendimento rispetio alla var_ia@l_'::_si’]ita

del rendimento medio del mercato. L

Il costo del capitale propric & determinato mediante la segugﬁtﬁ;‘. s

formula:
Ke = Rf -+ Bx(Rm—Rf)

dove:

RE = tasso di rendimento delle attivita prive di rischio;

’ = coefficiente beta, che esprime il rischio sistematico | ﬁm 7
{non diversificabile) dell'irapresa oggetto di analisi .7’7:{;‘/;; %

g~y

Rt = rendiménto medio del mercato 7,

Rm-Rf = indica il premio, ovvero il rendimento differenziale, \\,
richiesto dagli investitori per un investimento in ‘
titoli azionari rispetto ad un investmento privo A
di rischio.

6.2.2. Metodo dei Multipli di Borsa di societa comparabili — metodo di
controllo

In base a tale metodo il valore di un complesso aziendale pud essere
stimato sulla base di moltiplicatori di grandezze reddituali {Ebitda o
Ebit) determinati assumendo a riferimento i prezzi di quotazione di
borsa dei titoli di aziende comparabili in intervalli di tempo ritenuti
significativi.

In sintesi il metodo si articola in tre fasi:

o identificazione delle imprese comparabili costitnenti il campione
di riferimento;
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e rilevazione dei moltiplicatori (rapporto tra enterprise value di
borsa ed Ebit/Ebitda) relativi alle imprese costituenti il
campione selezionato;

] applicasione dei medesimi moltiplicatori alle grandezze
reddituali  (Ebit/Ebitds) rilevate nell’azienda oggetto di
valutazione otténendehe lenterprise value  dell’azienda
medesima e successivarnente 1’ equity value attraverso 1agg1unta.., "
di alcuni elementi tra 1 quali la PFN, le minorities e su;;gfus
assets.

6.3 Valutazione effettuata dagli Amministratori di Salini,
6.3.1 Metodo principale DCF (Discounted Cash Flow;) \ ‘. e

Gh assunti maggiormente significativi alla base della valutazione- -~
effettuata dagli Amaministratori di Salini, supportati dal Consulente,
sono stati i seguenti:

¢ 1 periodo di proiezione esplicita del piano industriale & stato
considerato per entrambe le societa il quadriennio 2013-2016;

. i flussi di cassa operativi, relativi a detto periodo di proiezione
esplicita, sono detivati per entrambe le societa dai piani;

° i flussi di cassa operativi prospettici, utilizzati per la
determinazione del Terminal Value, sono stati ottenuti
considerando la convergenza nel lungo periodo dei profili
commerciali, di preseriza geografica e di redditivita conseguienti
agli effetti dell’Accordo Strategico, ma tenendoe tuttavia conto di
eventuali differenze nella situazione patrimoniale ed economica
alla fine del periodo di piano nonché della maggiore redditivita
dell’attuale portafoglio lavori residuo a fine piano, rispetto a
guanto previsto nel medio lungo termine;

) il WACC ¢& stato stimato nel periodo di proiezione esplicita di
piano distintamente per le due societa (9,88% per Impregﬂo e
10,98% per Salini) sulla base della ponderazione dei country risk
premium, tratti ove possibile dal rendimento dei bond
governativi o in alternativa, da fonti terze quali le rilevazioni di
SACE e Damodaran. Ai fini della determinazione del Terminal
Value, tenuto conto della ricordata convergenza nel lungo
periodo dei profili azienddl delle due societs, & stato individuato
un unico WACC {9,13%)}, calcolato attraverso una ponderazione
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del country risk premium. Per entrambi gl intervalli temporali
considerati si & utilizzato un rapporto di leva finanziaria (D/E)
medio del settore derivato da un campione di societa quotate
operanti nel settore. defle costruzioni. Sulla base dello stesso
campione di aziende comparabili & stato  determinato il
coefficiente bheta {0,71) it cui processo di relevering & stato

effettuato tenendo conto deil’aliquota fiscale stimata per ciascun’

paese;

s per la determinazione del Terminal Value & stato considerato:un

tasso di crescita nel lungo periodo {coefficiente g) pari al 2%; y .

0 al fine di calcolare gli Equity Value, gli Enterprise Value, stimati
come sopra, sono stati “corretti” per temer conto
dellindebitamiento finanziario netto (PFN), dei flussi di cassa
positivi connessi ad aleuni contenziosi, delle cessioni
straordinarie, dei surplus assets, dei fondt rischi, delle minorities
e per Salini, del corrispondente valore della partecipazione
detenuta in Impregilo.

1 risultati del processo vahitativo sopra descritto sono stati poi
sottoposti dagli Amministratori ad alcune analisi di sensitivitg

finalizzate a valutare gl effetti delle eventuali oscillazioni di alc %3‘1
elementi ritenuti particolarmente significativi. x/

In primo luogoe € stato testato il possibile impatto di un andamen (%_)\'
pianc peggiore rispetto a quanto preventivato con riferimento

alcune commesse ed alleffettiva capacitd di realizzo di talunély

rilevanti dismissioni e di esiti di contenziosi.

In seguito a tale procedimento valutativo, gli Amministratori hanno
determinato tre scenari valutativi sui quali & stata altresi sviluppata
un‘analisi di sensitivita per valutare i1 possibile impatto della
variazione del WACC dello 0,5% e del tasso “g” dello 0,25%,

Il processo valutativo ha portato allindividuazione di un range del
rapporto di cambio da 6,2 a 7,0 come di seguito riportato:
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Caso Caso - Case
Base Revise Conservative
d
VU Aziond 39,07 34,87 25,22
Safini
VU Azfoni 4,31 3,78 3,13
Impregilo
Range rapporto 67~ 7,2 6,872 ' 5565 o

combio T
Rapporto 6,9 7,0 6,2 -
i N
cambio* )

6.3.2°  Metodo di Conirollo — Metodo dei Multipli di Borsa

GH Amministratori hanno selezionato un campione ristretto di
comparables costituito da gquatiro societd allinterno di un cawmnpione
allargato di sette societéa.

Le grandezze economiche utilizzate (EBIT/EBITDA) sono riferite al
biennio 2013-2014 e sono tratte dai report di Bloomberg.

Quali prezzi di borsa di riferimento, gli Amministratori hanno
- considerato quelli medi del mese precedénte al 20 giugno 2013,

-Come gia nel DCF, gli Enterprise Value cosi determinati sono stati
rettificati in auwments o diminuzione per tener ¢orito: i) del valore di
alcuni surplus assels, i) del valore dellindebitamento firianziario
netto, dei fondi ¢ delle minorities iii) di alcune poste straordinarie
quali 1 contenziosi ¢ le cessioni oltre che per Salini del valore
economico della partecipazione detenuia in Impregilo,

L'esito della valutazione con tale metodo & di seguito riportato con
riferimento ai tre scenari assuntivi gia considerati nel DCF:

Coaso . . Caso Caso

RBase Revised Conservative
Val, Un. Az. Salini 25,4-35,2 24,7- 34,6 22,7-31,6
Val. Un. aAz. Impregiio 3,6-49 3,5-4.8 3,2-44%
Rapporto di Cambio 7.0-7,2 7,0~ 7.3 6,0-7,2
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6.4 Valutazione effettuata dagli Amministratori di Impregilo
6.4.1 Metodo Principale DCF {Discounted cash. flow}

Gl Amministratori di Impregilo, supportati dal loro Consulente,
hanno sviluppato il metode DCF assumendo:

o il periodo di piano esplicito 2013-2016 ¢& stato esteso dal 2016"’""' T
al 2018, anno in cui dovrebbero ridursi sensibilimente gli eﬁ‘etﬁ
connessi alle commesse gid in portafoglio (c.d. bacliiog} :
consentendo, quindi, lutilizzazione nella detenmnazmne ‘del”
Terminal Value di flussi di cassa omogenei tra le due socxeta 1
quanto influenzati dal’Accordo Strategico; R

» .in conseguenza di quanto sopra, per iI periodo 2013-2016, i
flussi di cassa sono stati derivati dai piani pur valutando ed
apprezzando prudenzialmente il rischio commesso ad alcune
poste relative ad eventi futuri attesi. Per il biennio 2017-2018
sono stati invece determinati sulla base di una derivazione dei
dati dei piani finalizzata alla convergenza degli stessi;

- il WACC & stato determinato nel periodo di piano esplicito <77 4
(2013-2018) distintamente per ciascuna delle due societ¥<s)
(14,6% per Impregilo ¢ 13,2% per Salini), tenendo conto/e/ /s,
ponderando i diversi profili di rischio rappresentati dai paesi- ei } 7
quali le due societd operano. Peraliro, nella determinazione ¢ &:f
WACC gli amministratori di Impregilo hanno ritenuto c‘h»\~ -
‘apprezzare anche il rischio implicito nella capacitd delle due ™. @ ey
aziende di realizzare gli obiettivi del piano aggiungendo un -
“execution risk” del 3%. Nella determinazione del Terminal Value
il WACC, analogamente a quanto fatto dagli Amministratori di
Salini, & stato stabilito in misura eguale {13,2%) per le due
societa in considerazione degli effetti di omogeneizzazione dei
profili aziendali connessi all’Accordo Strategico;

o il tasso di crescita nominale (coefficiente “g”} & stato indicato
nell’l, 75%;

© VEnterprise Value & stato poi rettificato per téner conto in
aumento od in diminuzione di alcune poste quali: i) le rispettive
Posizioni Finanziarie Nette, ii} le minorites iii} il valore economico

dell'interessenza detenuta da Salini nel capitale ordinavio di
Impregilo {88,83%)}.
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In esitc a tale processo valutativo g Amministratori di Impregilo
sono pervenuti ail seguenti risultati:

Sealind Impreglic Rapporte
di Cambilo
Val.'Un. Az. 22,85 3,58 6,38

Ii processo valutativo descritto si & completato con effettuazione di PR
aleune analisi di sensitivita finalizzate a saggiare le variazioni dei/ _
rapporti di cambio al mutare, nell’ambito di intervalli zrite‘nut_i_(!; o
ragionevoli, di alcune varidbili ¢ grandezze ritenute rilevanti e ‘ L
segnatamente: i) un’oscillazione del 5%. in pill o in meno rispetto ai ‘\.\ aoe
ricavi previsti dai piani; if) un’oscillazione dello 0,5% in pilt o in meno 734 |-
della redditivita attesa (EBIT) rispetto a quanto previsto dai piani ifi)
un’oscillazione dello 0,5% in pid in meno dei WACC utilizzati; 1iti)
un'oscillazione dello 0,5% in piti o in meno del tasso di crescita “g”
nel medio lungo periodo (rispetto all’l,75% previsto nellipotesi base).

In esito al processe valutativo effettuato, gi Amministratori di
Impregilo hanno individuato un rapporto di cambio compreso in un
range-di valosri tra 6,07 ¢ 6,70.

6.4.2 Metodi di controllo {Multipli)

In merito al processo valutativo seguito dagli Amministratori di
Impregilo segnaliamo alcuni aspetti:

° il campione delle societd comparables risulta costituito da
quattro societéa;

° il valore di Borsa & stato determinato considerando 'andamento
dei titoli nel trimestre precedente 1’11 giugno 2013;

2 le grandezze economiche (EBIT/EBITDA), analogamente a
quanto fatto dagli Amministratori di Salini, sono quelle stimate
dagli analisti con riferimento al biennic 2013-2014;

2 un: elemento caratterizzante applicazione del metodo da parte
degli Amministratori di Impregilo & stata la rettifica in
diminuzione operata sui moltiplicatori per tener conto del fatto
che le serie storiche relative ai comparables evidenziano
sistematicamente dei valori maggiori rispetto a quelli di
Impregilo;
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P un altro elemento caratterizzante la valutazione, & risultata la
riduzione dei moltiplicatori applicati alle grandezze economiche
di Salini per tener conto del diverso “status™ delle due societa
interessate ed in particolare del fatto che Impregilo, essendo
quotata, incorpora un premio implicito associato alla hquidita
del titolo.

Gli Amministratori di Impregilo, sulla base del presupposto defla
similaritd dei business delle due societd hanno utilizzato, come .
ulteriore metodologia di controllo, Papplicazione dei multipli impliciti,
di Impregilo alle grandezze reddituali tratte dai piani di entrambe le’
societa.

6.4.3 Sintesi delle risultante dei metodi di controllo e determinazione

del rapporto di cambio

Complessivamente i Metodi di  Controllo utilizzati  dagli
Amministratori di Impregilo hanno condotto ai seguenti risultati
{considerando solo il campione nistretto):

2013 2014
Multpli Borsa 6,62 65,95
Multipli impliciti {Consensus) ' 6,22 6,28
Multipli Impliciti (P.Iia.uo] ' 5,09 6,82

Individuandesi un renge da un minimo di 5,09 ad un massimo di 6_,95.
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7. Difficolta di valutazione iticontrate dai Consighi di
Amministrazione

Le principali difficolta e limitazions rilevate daghi Amministratori nella
valutazione delle societa partecipanti alla fusione e nell’indicazione
delle risorse finanziarie. previste per il soddisfacimento delle
obbhgazioni della societa risultante dalla fusione, sono state le
seguenti:

® con tiferimento alle commesse esistenti e contrattualizzate
{c.d."backlog”), i piani ipotizzano flussi economici e finanziar} e
consistenze patrlmomah coerenti con quanto stahilito negh ;/
accordi con i committenti. Non & possibile escludere, tuttavxa,,.f .
ché eventi futuri possano modificare anche significativamente. i
profili. quantitativi e/o temporali dei flussi e delle con31stenze, .
mrvenienti da tali commesse; E

* una parte significativa dei ricavi e del margini operativi attesi
el periodo di piano 2013-2016 & associata a nuave commesse
di cui & presunta Pacquisizione (c.d.”new order intake”). Tenuto
conto della natura del business delle costriizioni
infrastruttorali, numero Hmitato di commesse avent. un
significativo valore unitarie, le miove acquisizioni rappresentano
un rilevante elemento di aleatorita. Tale profilo di incertezza &
stato apprezzato nella stima dei tassi di attualizzazione e nelle
analisi di sensitivita;

s ibusiness di Impregilo e Salini si sviluppano in una prospettiva
internazionale e sono quindi esposti a dei rischi geopolitici. In
sede di applicazione del criterio finanzigrio unlevered si sono
apprezzati tali rischi valutando separatamente le attivita
dislocate in contesti relativamente pitt rischiosi e incorporando
nelle stime riferite alle attivita in parola il maggior rischio Paese
riferito a tali contesti;

° il piano di Impregilo ipotizza, tra Paltro, la realizzazione di taluni
rilevanti contenziosi. Il quadro di tali eventi risulta, allo stato,
caratterizzato da profili di incertezza di cui si & tenute conto
nelle stime:

° il piano consclidato Salini Impregilo recepisce i medesimi

elementi dlincertézza dei sottostanti piani stand-alone dellé due

28

An independent member of Baker Tiliy Intercatiopal




REVISA

societa ed ipotizza rilevanti economie di scala derivanti dailla
fusione;

o Tutilizzo dei prezzi di mercato presenta difficoltd applicative
dovute alla sotiostante assunzione che il mercato sia
sufficientemente efficiente e liquido, soprattutto per il flottante
limitato di Impregilo. Inoltre, 'andamento delle quotazioni di

mercato pud essere caratterizzato da fenomeni di volatilita,

specie nel breve termine;

Y

s  YPutilizzo dei dati, quali coefficienti beta e multipli di Borsa, tral
dalle osservazioni di mercato si fonda sul presupposto che essi:™ : *-,
siano applicabili ai complessi aziendali oggetto di fusione, in™¥ 5

quanto riferiti a realtd comparabili con quelle in esame. Va
tuttavia sottolineato che, alla Ituce della specificitya che
caratterizza ciascuna realtd imprenditoriale considerata, tale
comparabilita & comungue parziale;

s va comunque evidénziate che I'Accordo Strategico, consentendo
nel medio hungo termine la convergenza dei profili aziendali di
Salini ed Impregilo, in termini anche di redditivita, ha inciso in

"modo  significative sulle valutazioni effettuate dagli

"x.

Amministratori con il metodo DRC indirizzandole vers

Pattribuzione ai due complessi aziendali di un valore anch’esfsef

convergente,

I Consigli di Amministrazione, richiamandosi anche alle valutazioni
dei rispettivi esperti hanno indicato che nello svolgimento delle oro
analisi, ai fini della determinazionie del rapporto di cambio, hanno
tenuto conto delle predette difficoltd, seppur attraverso scelte tecnico-
metodologiche a volte diverse, anche a mezzo di specifiche analisi di
serrsitivita.
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8. Risultali emersi dalla valutazione effettuata dai Consigli di
Amministrazione

I Consigli di Amministrazione delle due societa, utilizzando i metodi
precedentemente richiamati, seno pervenuti ad individuare i range di
rapporto di cambio riportati sinteticamente nella segnente tabella

riepilogativa:
Metodo Min Max
CDA Impregilo DCF 6,07 6,7
CDA Salird DCF 6,2 7,0
‘CDA Impregilo Multipli 6,09 6,9
CDA Salinti Muitipli 69 7.3

Al termine del processo valutativo, dal raffronto ragionato fra gli esiti
ottenuti dallapplicazione dei differenti metodi valutativi gh
Amministratori di Salini ed Impregilo hanno fissato il rapporto di
cambic in 6,45 azioni ordinarie Impregilo per ogni azione Salini
quale valore definito allinterno dei range individuati come si pué
evincere dalla seguente rappresentazione grafica:

A
Range rapporto di
cambio €.d.A
Impregtlo
Range rapporto di
cambio C.d.A Salin}
(X))
-
5,8 543 7.5
|3 metode prlnclpale DCF
ersadizvrapposzionefial neladl
IT]  mutododicantrolie muitipti g moreata
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9, Lavoro svolto

Relativamente ai metodi adottati dagh Amministratori, anche sulla
base delle indicazioni dei Consulenti, per la stima del valore delle
Societd e quindi, del rapporto di cambioe, abbiamo svolto un esame
critico dei metodi seguiti, raccogliendo elementi utili per accertare
che tali metodi fossero tecnicamente idonei, nelle specifiche
circostanze, a determinare il Rapporto di Cambio, preservando il
criterio dell'omogeneitd valutativa,

Abbiamo inoltre svoito, tra le altre, le seguenti procedure;

. esaminato il progetto di fusione e le bozze delle re'laziqaifi‘;i‘
illustrative predisposte dai Consigli di Amministrazione \ciz _
Impregilo ¢ di Salini sul progetto di fusioneé per mcorporamone"-
redatte ai sensi degli artt. 2501-bis, terzo comma e 2501~ .
guinguies del Codice Civile;

. esaminato i bilanci d’esercizio e consolidato al 31 dicembre
2012 della Impregilo corredati dalle relazioni del Consigho di
Amminisfrazione, del Collegic Sindacale e della societa di
revisione anche utilizzati quali situazioni patrimoniali ex art. f" G
2501-quater del Codice Civile; ‘t,- i

{

. :_,// s N N

. esaminato 1 bilanci d'esercizio e consolidato al 31 dicembre \_;""
2012 della Salini corredati dalle relazioni del Consighio di :
Ammoinistrazione, del Collégio Sindacale e della societa di N e
révisione anche utilizzati quah situazioni patrimoniali ex art. '
2501-quater del Codice Civile;

° discusse con la societa di revisione PWC 1l lavoro svolto in
relazione alla revisione contabile del bilanci d'esercizio e
consolidato al 31 dicembre 2012 della Impregilo;

& discusso con la societa di revisione E&Y il lavoro svolto in
relazione alla revisione contabile dei bilanci desercizio e
consolidato al 31 dicembre 2012 della Salini;

@ discusso con Vitale ed Associati, Consulente della Salini; le
assunzioni & le metodologie utilizzate nelle valutazioni adottate
nella determinazione del rapporto di cambio;

® discusso con il Prof, Angelo Provasoli della Partners Consulenti
e Professionisti Associati, Consulente della Impregilo, le
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assunzioni e le metodologie utilizzate nelle vahitazioni adottate
nelia determinazione del rapporto di cambio;

discusso con Lazard S.r.L., incaricato dal Comitato per le
Operazioni con le Parti Correlate di Impregilo, il parere in merito
alla congruita del rapporto di cambio;

esaminato gli statuti sociali attualmerite in vigore delle societa

partecipanti alla fusione e la bozza della societa risultante dalla "
fusione; A

Fa
o
verificate la completezza e non contraddittorieta dek{é’;’
motivazioni addotte dagli Organi Amministrativi deile socie%éi ]

partecipanti alla fusione e dai Consulenti riguardanti i metod‘;{{-‘_‘ 144

valutativi adottati nella determinazione del rapporto di-cambio; - }-

analizzato criticamente i metodi wutilizzad dagli Organi
Amministrativi delle societd partecipanti alla fissione e dai
Consulenti ed ogni elemento utile ad accertare se gli stessi
fossero idonei, nelle specifiche circostanze, a determinare i
valori economici delle societad coinvolte ne’l'ProgEtto di fusione;

verificata 'aniformita dell"applica_zione dei metodi di valutazione
adottati, anche attraverse Panalisi delle informazioni ed
evidenze documentali fornite dai Consulenti;

verificate e svolte autonome sensitivity analysis, con ’obbiettivo
di verificare quanto il rapporto di cambio prescelto sia
influenzabile da variazioni nelle ipotesi e nei parametri assunti;

verificata in generale la coérenza dei dati utilizzati con le fonti di
riferimento e, in particolare, con la “documentazione utilizzata”;

analizzato e discusso con la direzione delle societa partecipanti
alla fusione e con i Consulent, relativamente all’approccio
valutativo, alle metodelogie adottate ed in generale al lavoro
complessivamente svolto ed alle risultanze dello stesso;

verificata 'accuratezza dei calcoli matematici utilizzati per la
determinazione del rapporto di cambio dagli Amministratori con
Pausilio dei Consulenti:

esaminato, in linea con le procedure previste per l'esame delle
informazioni prospettiche dall'International Standard on
Assurance EBEngagements (ISAE} 3400 "The examination of
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Prospective Financial Information”, emesso dall' International
Federation of Accountants {IFAC), i dati previsionali nonché le
ipotesi e gli elementi posti alla base della formulazione di tali
dati, contenuti nei piani economico-finanziario stand-alone di
Impregilo € Salini.

° verificata l'omogeneitd delle assunzioni ¢ della costruzione dei
piani stand-alone delle societd attraverso Panalisi e 'esame delle
assunzioni, dei dettagli di pianc forniti, il confronto con il
managemient e con il Consulente Boston Consulting Group che
ha assistito gl Amministratori nella formazione dei piani; s

. verificato con Yausilio dei propri legali 1 principali contrat.t’i,‘_fj:'-' |
finanziari éd i contenziosi in capo allTmpregilo ed alla Salini;

+  ottenuta un’attestazione da parte dei rappresentanti legali delle, -
due societd partecipanti alla fusione che, per quanto a loro .
conoscenza, alla data della presente relazione hon sono
maturate circostanze modificative dei dati e deil contenuti della
documentazione analizzata, né si sono verificati eventi tall da

 modificare e valutazioni espresse dagli Organi Amministrativi <55
per la determinazione del rapporto di cambio;

circa gli éventi verificatisi dopo la data di riferimento delles
situazioni patrimoniali sopra menzionate, che Possanoc avere un
effetto significativo per le finalita dell’incarico conféritoci.

° Sotto un diverso profilo, con riferimento alle indicazioni
contenute nel progetto di fusione, relativamente alle tisorse
finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni
della societa risultante dalla fusione ¢ descritte nel piano {
economico-finanziario, abbiamo svolto le seguenti procedure ai ‘
sensi dellart. 2501-bis, quarto comma, Codice Civile: i

e abbiamo discusso con le Direzioni di Impregilo ¢ di Salini i
criteri e le ipotesi utilizzati per la redazione dél piano della
societa risultante dall'operazione di fusione, fermo restando le
incertezze ed 1 Hmiti connessi ad ogni tipo i valutazione
previsionale;

o abbiamo esaminato le obbligazioni che risulterebbero in capo §

alla societd risultante dalla fusione all'esito delia prospettata
33
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operazione;

>  abbiawio esaminato i principali contratd di finanziamento
stipulati con gli Istituti Finanziari dallImpregilo ¢ dalla Salini.

abbiamo considerato lindebitamerito. compléssivo it capo alla
societd risultante dalla fusione a seguito della prospettata
operazione;

o abblamo esaminato, in linea con le procedure previste per
I'esame delle informazioni prospettiche dall'nfernational
Standard on Assurance Engagements (IS‘AE} 3400 “The
examination of Prospective Financial Information *, emesso dall' .
International Federation of Accounitants {IFAC), i dati previsionali’
post-fusione, nonché le ipotesi e gli elemeénti post alla baée
della formulazione di tali dati, contenuti nel piano econommo- o
finanziario post- fusione, ivi inclise le indicazioni dele nsqrse _
finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbhgamom
della societa risultante dalla fusione; \\ s

s abbiamo discussoe con PWC i contenuto della relazione .emessé:'
ai sensi dellart. 2501-bis, quinto coinma, Codice Civile, al fine
di ottenere informazioni sul lavoro svolto e sud risultati oftenuiti;

@ abbiamé ottenuto attéstazione che, per quanto a conoscenza dei
rappresentanti legali di Salini e Impregilo alla data della
presente relazione, non sono maturate circostanze modificative
delle- ipotesi e degh elementi utilizzati per la predisposmone dei
dati e delle informazioni contenute nel piano economico-
finanziario ¢ della documentazione a supporto dello stesso.
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10. Commenti sull’adeguatezza dei metodi utilizzati e sulla
validitk delle stime prodotte dai Consigli di
Amministrazione

Con riferimento al presente incarico, si sottolinea che il procedimento
decisionale seguito dai Consigli di Amministrazione di Impregilo e
Salini ha avuto quale scopo principale la stima dei valori relativi delle
societa interessate, calcolati attraverso l'applicazione di criteri
uniformi e finalizzati alla determyinazione dei rapporti di cambio.

Nelle valutazioni di operazioni di fusione, infatti, la finalita ultlmaf e
non & tanto la determinazione dei valori assoluti del capl‘taiﬁ
economico delle societd interessate, quanto piuttosto 1'1nd1v1dua310rie: -
di valori confrontabili in sede di determinazione del rapporto (;11
cambio.

Per tale ragione, le valutazioni per operazioni di fusione hanno

significato unicamente nel loro profilo relativo € non possono essere

assunte, particolarmente nell'attuale contesto di mercato, quali stime

del valore assoluto delle societa interessate per operazioni diverse
- dalla fusione per la quale sono state eseguite.

Cid premesso, le principali comsiderazioni relative ai metodi di
valutazione utilizzati dai Consighi di Amministrazione, sotto il profilo
della loro ragionevolezza e non arbifrarietd nelle circostanze del caso
di specie, sono le seguenti:

o i metodi adottati sofio comuinemente accettati ed utilizzati dalla
prassi professionale e di mercato, sia a livello nazionale che
internazionale, e sono condivisi dalla teoria finanziaria ed
aziendalistica nell'ambito delle valutazioni di societd con
caratteristiche assimilabili a quelle in oggetto;

s i metodi utilizzati sono stati individuati nel rispetto di un
principic generale di omogeneitda ed applicati con modalita
coerenti tra le due societd operando con la finalitd di esprioere
valori confrontabili ai fini della determinazione del rapporto di
cambio;

@ quanto sopra non risulta inficiato né dal fatto che gl
Amministratori delle due societd, pur nell’ambite delle stesse
metodologie valutative, abbiano utilizzato grandezze variabili ed
assunti diversi né dal fatto che in ragione della specifica finalita
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dell’esercizio valutativo in oggetto i due organi Amministrativi
giungano in base a diversi approcci prudenziali a conclhisioni
coerenti sotto il profilo del rapporto di cambio ancorché
divergenti sotto quelio del valore assoluto attribuibile alle due
sOCietd;

o 1 metod: somo stati applicati con riferimento alle due societa
considerate distintamente ed in ipotesi di autonomia, ovvero
prescindendo dai possibili effetti derivanti dalla fusione.
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11. Limiti specifici incontrati nell’espletamento del presente
incarico

NelPespletamento dell'incarico abbiamo rilevato le seguenti difficolta
connaturate al processo di valutazione effettuato dai Consigh di
Amministrazione:

i Consigh di Amministrazione hanno adottato, ai fini della
determinazione dei rapporti di cambio delle metodologie di
valutazione basate anche suil'utilizzo di previsioni economico-
finanziarie prospettiche;

. tali dati prospettici contengono per loro natura, element
d’incertezza e sono soggeiti a variazioni, anche sxgmﬁcatwe, m‘-‘i
caso di cambiamenti di contesto di mercato, normativo e deiloi:
scenario macroeconormico, :

L _
. tali proiezioni sonio state analizzate sotto il profile della ™. :-...:

ragionevolezza complessiva e della continuith ed omogeneita dei ™5

prihcipi contabili applicati, ferme restando le incertezze ed i crmi

limiti connessi ad ogni tipo di valutazione previsionale; P ) —
e  nellapplicazione del Metodo DCF gli Amministratori delle dﬂ{/

societd hanno utilizzato grandezze ed assunzioni in pakf
difformi per tener conto delle incertezze implicite nelle prews;é;rgl
aziendali. Cidé ha determinato una significativa differenza ne\:K
valore attribuito ai due gruppi aziendali in termini di valori
economici assoluti. Tuttavia, avendo ciascuno dei due Organi
Amministrativi applicato in modo omogeneo le proprie
assunzioni ad entrambi i gruppi aziendali, i range dei rapporti
di cambio definiti appaiono coerenti;

o nell’applicazione dei multipli di mercato sono stati utilizzati
prezzi di borsa, soggetti per loro natura a fluttuazioni anche
significative a causa della volatilita dei mercati;

e gli Amministratori affermano di aver individuato il rapporto di
cambio attraverso un confronto ragionato fra gli esiti oftenuti
dall'applicazione dei diversi metodi valutativi senza peraltro
illustrare tutti gl elementi che 1§ hanno condotti
allidentificazione del puntuale rapporto di cambio prescelto. In
particolare gli Amministratori, nelle rispettive relazioni, hanro
indicato gli intervalli di rapporti di cambio risultanti
dall’applicazione dei diversi metodi valutativi principali ¢ di
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controllo utilizzati senza indicare con precisione il processo
logico che ha condotto alla determinazione puntuale del
rapporto di cambio, Comungiie il rapporto di cambio prescelto
si colloca allinterno del range risultante dal metodo di
valutazione principale;

s i Consigli di Amministrazione hatino fitehuto dindividuare e
: risorse finanziarie previste per il soddisfacimentc delle
obbligazioni della societa risultante dalla fusione sulla base del
piano economice finanziario della societd risultante dalia
fusiorie. Tale piano evidenzia l'attesa di una generazione di
flussi di cassa sufficienti al finanziamento della gestione nonché
alla remunerazione e rimborso del capitale di debito, ferme
restando le incertezze ed i lHmiti connessi ad ogni tipo d1
valutazione previsionale. -

x '
Le suddette difficolta sono state oggetto di una attenta considerazione
nella predisposizione della presenté relazione.
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12, Concdlusioni

Sulla base della decumentazione esaminata e delle procedure soprai,f'/ wB*b

indicate e tenuto conto della natura e portata del hestro lavoro e dgis/
limiti specifici incontrati nell'espletamento del presente mcanco /
come illustrati nella presente relazione, riteniamo che i metodi c‘h X
valutazione adottati dai Consigli di Amministrazione di Impregilo € di‘\
Salini siano adeguati, in quanto nella circostanza ragionevoli € non
arbitrari, e che gli stessi siano stafi correttamente applicati al fine
della determinazione del rapporto di cambio delle azioni contenuto
nel progetto di fusione.

Inoltre, sulla base dellesame della documentazione a supporto deélle

ipotesi ¢ degli eclementi utilizzati nella formulazione dei dati | :;}'
previsionali contenuti nel piano economico-finanziario della societa ¢

risultante dalla fusione ¢ tenuto conto della rvelazione predisposta da
PWC ai sensi dell'art. 2501-bis, quinto comma, Codice Civile, non
siamo venuti a conoscenza di fatti tali da farci ritenere, alla data
odierna, che tali ipotesi ed elementi non forniscano una base
ragionevole per la predisposizione dei suddetti dati previsionali.

In ¢onsiderazione di quants sopra, ai sénsi dell'art. 2501-bis, quarto
comma, Codice Civile, non siamo venuti a conoscenza di fatti tali da
farci riteniere che, alla data odierna, le indicazioni contenute nel
progetto di fusione relativamerite alle risorse finanziarie previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della societd risultante dalla
fusione non siano ragionevoli.

Tutto cid assumende il verificarsi delle assunzioni ipotetiche relative
agli eventi futuri ed alle azioni degli organi amministrativi come
descritte nel suddetto piano economico-finanziario,

Va tuttavia evidenziato che, a causa dell'aleatorietd connessa alla
realizzazione di qualsiasi evento future, sia per quanto concerne il
coneretizzarsi dell'accadimento, sia per quanto riguarda la. misura ¢
la tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fra. i valori
consuntivi e 1 valori preventivati nel piano economico-finanziario
potrebbero essere significativi. Cid anche qualora gli eventi previsti
nell'ambito delle assunzioni ipotetiche descritte nel piano economico-
finanziario si manifestassero.
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RELAZIONE [LLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DE AMMINISTRAZIONE DI IMPREGILO 5.P.A, SUL PROGETTO DI
FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI SALINI $.P.A. IN IMPREGILO $.P.A. E SULLA RIDUZIONE DEL CAPITALE
SOCIALE DELL'INCORPORANTE, REDATTA Al SENSI DEGLI ARTT. 2501-B5, COMMA 3, E 2501-QUINQUIES
COD. CIV. E DELL'ART. 70, COMMA 2, DEL REGOLAMENTO ADOTTATO CON DELIBERA CONSOB N. 11971 DEL
14 MAGeIO 1999, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO ED INTEGRATO.

Signori Azionisti,

la presente Relazione ¢ stata redatta dal Consiglio di Amministrazione della Vostra societi per illustrare, sotto il
profilo giutidico, industriale ed economico, le tagioni che giustificano Iz fusione per incotporazione (la
“Fusione”) di Salm Sp.A. (“Salini” o la “Socicta Incorporanda™ in Impregilo S.p.A. (“Impregilo”,
I“Emittente” o la “Societa Incorporante” e di seguito, Salini e Impregilo, collettivamente, le “Societa

Partecipanti alla Fusione”) e il relativo progetto comune di fusione (il “Progetto di Fusione™).

* * *

1. ILLUSTRAZIONE DELL’OPERAZIONE
L1, Descrizione delie Societa Partecipanti alla Fusione
101, Socdstd Incorporante

La Societd Incorporante & Impregilo 8.p.A., con sede legale in Milano, Via dei Missaghia n. 97, capitale sociale
nteramente versato, pad, alla data attuale, a Euro 718.364.456,72 e suddiviso in n. 404.073.428 azioni, delle
quali n. 402.457.937 azioni ordinarie ¢ n. 1.615.491 azioni di risparmio, entrambe prive di valore nominale,
codice fiscale e numero di iscrizione al Registo delle Imprese di Milano: 00830660155, partita IVA:
02895590962, iscritta al RE.A. di Milano al n. 525502, societd soggetta a direzione e coordinamento da parte di
Salini ai sensi dell’art. 2497-44s cod. civ., , con azioni quotate sul Mercato Telernatico Azionario organizzato e
gestito da Borsa [taliana S.p.A. (“MTA”).

La Societd Incotporante nasce 2 metd degh anni Novanta dalla fusione di quattro important societi di
costruzioni italiane ed & un p/gyer mondiale attivo nel scttore della progettazione e costruzione di grandi opere
nfrastrutturali, avendo per oggetto sociale Ja costruzione, in propto ¢ per conto di terzi, di opere stradali,
portuali, idrauliche, idroelettriche, edilizie, ferroviarte, ed in genere ogni costruzione di ingegneria civile in Italia
ed all’estero,

La Societa lucorporante opera in pitt di 30 paesi in 5 continenti, con una presenza consolidata nelle Americhe e
in Ttalia ed un organico a fine 2012 par 2 11.890 dipendenti.

Forte di uno straordinario &xow-bow tecnico e professionale, Ia Societd Incorporante & oggi tra i protagonisti

mondiali nella realizzazione di importanti impianti idroeleterici e grandi dighe (tra le quali si ricordano Ia Diga di
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Ertan in Cina, Ia Diga di Tarbela in Pakistan e la diga di Karahnjukar in Islanda) e vanta la realizzazione di
mnigliaia di chilometri di vie di comunicazione e di infrastrutture di trasporto: ferrovie {quali, ad esempio, le linee

ad alta velocitd Bologna-Firenze ¢ Totino-Milano in Italia), metropolitane nelle principali cittd del mondo

(Roma, Milano, Genova, Napoli, New York, Parigi, Singapore, Porto, San Pietroburgo, Montreal, Atene e

Miami), strade e autostrade in aree urbane ed extra urbane,

Alcune tra le opere realizzate e in corso di realizzazione rappresentano oggi pietre miliarl dellevoluzione della
tradizione ingegneristica italtana nel mondo: dal salvataggio dei Templi di Abu Simbel in Egitto alia costruzione

del Traforo del San Gottardo, fino alfampliamento del Canale di Panama.

Si tratta di grandi opere infrastrutturali in Italia ¢ nel mondo che ne confermano la kadership e una riconosciuta

eccellenza realizzativa; il gruppo facente capo alla Socteta Incorporante (il “Gruppo Impregilo™) vanta la

costruzione di oltre 200 dighe ed impianti idroelettrici con una potenza complessiva installata di 25.000 MW,

pid di 1.000 km di gallerie completate, oltre 5.700 km di nuove linee ferroviarie, pidt di 30.000 km di strade e,

. negli ultimi 10 anni, 56 km di ponti ¢ viadotti. ﬁ\./ﬁ___
x

AL 31 dicembre 2012: ' i

f\.';}!
[

- i ricavi consclidat del Gruppo Impregilo ammontavano a 2.281 miliond di Euro. Tale v?lo;e 8L
realizzato per cirea i 77% all’estero e riflette soprattutto lo sviluppo del settore “Cosfrintons , +26,i3%)

- VEBITDA si attestava a 84,3 milioni di Euro, cotrispondente ad un margine ZBITDA pari al 3,7%;1‘_"

- il gsultato delle attivita operative cessate era positivo per 717 milioni di Euro ed era quasi integralmente
riconducibile alf’operazione di dismissione della partecipazione nella concessionaria brasiliana
EcoRodovias Infraestrutura ¢ Logistica S.A. (720,7 milioni di Euro);

- Tuile netto consolidato di pertinenza del Gruppo Impregilo era pati a 602,7 milioni di Euro;

- il patrimonio netto del Gruppo Impregilo ammontava complessivamente 2 1,8 miliardi di Euro, mentre
la posizione finanziaria netta consolidata era positiva per 566,7 milioni di Euto, per effetto dellincasso
di 750,6 milioni di Euto telatvo alle cessione delle prime due #awmche della partecipazione in
EeoRodovias Infraestrutura e Logistica S.A., nonché del deconsolidamento del debito della medesima
partecipata brasiliana per circa 121,6 milioni di Euro;

- il portafoglio ordini delle costruzioni ¢ impianti ammontava a circa 10,6 miliardt di Furo.

1.1.2,  Sevierd Incorporanda

La Societd Incorporanda ¢ Salini $.p.A. con soclo unico, sede legale in Roma, Via delta Dataria n. 22, capitale
sociale, alla data di approvazione del Progetto di Fusione, pari a Eure 62.400.000,00 interamente versato,
rappresentato da n. 62.400.000 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 1,00 ciascuna, codice fiscale, partita

IVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Roma: 11664581003, iscritta al RE.A. di Roma al n.
5



1319966, socicth soggetta a direzione ¢ coordinamento, ai sensi dellast. 2497-5i cod. civ., da parte di Saling
Costruttori S.p.A. (“Salini Costruttori”).

La Societz Incorporanda ¢ un f&ader italiano nefla realizzazione di grandi e complesse opere infrastrutturali,
specializzato nel segmento dei progetu idroclettrict ¢ nella costruzione di dighe, ferrovie, metropolitane, strade e
autostrade, nell’edilizia civile e industriale nonché nei progetti integrati (comprendenti opere idriche, stradali,
edilizie e industriali}.

Negli oltre 75 annt di storia ed esperienza maturata nel settore, il gruppo cul appartiene la Societa Incorporanda
si ¢ affermato tra i principalt player a hivello globale nel segmento della realizzazione “chiavi in mano™ di progetti
wdroelettrict e Salini & posizionata al sesto posto nella classifica ENR 2012 (Engincering News Record) dei Top
International Contractors nel segmento dei lavord idraulici. Tra i principali progetti in corso di esecuzione si segnala
Pimpianto idroeletirico GERD in Etiopia con i suot 6.800 MW ovvero il pifi grande impianto del continente
africano in termini di capacitd tnstallata; nel segmento delle infrastrutture di trasporto, il gruppo facente capo a
Salint (il “Gruppo Salini”) ¢ impegnato nella realizzazione della nuova metropolitana di Copenaghen, che
rappresenta uno del maggiorl ¢ pid avanzad sistemi di trasporto urbano a liveilo mondiale; attraverso la
controllata Todini Costruzioni Generalt S.p.A. & stata completata con successo, per conto di Autostrade per
J’Itali‘_a_ S.p.A., la sezione dell'autostrada Al “Vartante di Valico”, vale a dire il tunnel autostradale di maggiore
lunghezza in Italia; infine, il Gruppo Salimi sta coropletando i 410 km del corridoie internazionale di
cellegamento tra 'Europa e la Cina luago 'antica via della seta.

La Societd Incorporanda opera in oltre 50 paest distabuiti in 5 continenti, con una presenza consolidata in aree
geografiche come PAfrica, dove il Gruppo Salini opera da oltre 50 anni, I'Asia, nella quale ¢ riuscito a costruire
un solido vantaggio competitivo nel corso dellultimo decennio, ¢ PEuropa, dove & impegnata nella
realizzazione delle maggiori infrastrutture di wasporto. Al 31 dicembre 2012, la Socictd Incorporanda impiegava
oltre 19.000 dipendent ed era impegnata nella realizzazione di oltre 40 progetti,

Nel corso del 2012, il Gruppo Salini ha registrato un nuovo record personale in termini di volume di affari,
confermando Ia forte crescita realizzata negli ultimi anni (nel periodo 2006-2012 1 ricavi sono cresciut in media
di oltre il 26% all’anno) anche per linee esterne valorizzando le referenze tecniche e le competenze sviluppate
nel settore.

Al 31 dicembre 2012:

- 1 ricavi conselidati del Gruppo Salinl erano pari 1.838 mulioni di Ewro, realizzati per circa I'88%
all'cstero, 2 testimonianza del solido posizionamento competitivo del Gruppo Salini i aree geografiche
ad alto potenziale di crescita;

PEBITDA ha raggiunto i 189,6 milioni di Eiro con un margine sud ricavi parial 10,3%.;



- Putile consolidato ante-imposte era di 369,5 milioni di Euro e beneficiava degli effetti della valutazione
della partecipazione in Impregilo (+ 274 milioni di Euro) in base al metodo del patrimonio netio;

- il patrimonio netto consolidato si & attestato a circa 594 milioni di Euro, mentre Pindebitamento
finanziado netto era pari a circa 163,2 milioni di Euro (dopo aver effetwato investiment in azioni

Impregilo per complessivi 297 milioni di Euro, di evi 174 milioni di Euro durante il 2012);

- il portafoglio ordini consolidato ammontava a circa 9,6 miliardi di FHuro.

1.2. 1l contesto in cui si inserisce la Fusione: il progetto “Campione Nazionale™” e le sue fasi

principali

T.a Fusione si inserisce nel contesto di un piti ampio disegno industriale ¢ strategico, avviato nel 2011 da Salini

Costruttori, attuale socio nnico della Societd Incorporanda, volto alla creazione di un “Campione Nazionale™”

nel settore delle costruzioni di opere ¢ infrastrutture complesse, con azioni quotate sul MTA, in grado,,d-l-&u?«
+ L

competete con i principali concorrentl mternazionali in termini di economie di scala, di dimensigy /e’

-complementarith geografica e scttotiale. : /’

H

1.2.1.  Llavsio dellinvestimento del gruppo cui appartiene Sakini in I mpragilo ¢ la costitusione della Societd | r:mquLE@__ -

\
strategico e finalizzato a creare le basi per un dialogo costruttivo e funzionale ad instaurare una co]laborazmﬁe e
" industriale con PEmittente, nonché facilitare un’ipotesi di crescita dimensionale d'inpresa orientata a poter
meglio competere sui mercati internazionali (cfr. il comunicato stampa del 4 ottobre 2011, a disposizione sul

sito sufernet hitp:/ /camplonenazionale.saliniit - sezione “Stampa - Comunicat!’). Linvestimento & proseguito in

pitt Zranche nei mesi di ottobre e dicembre 2011. In data 20 dicembre 2011, la partecipazione detenuta da Salin
Costruttor in Impregilo ha superato il 15% (cfr. il comunicato stampa del 20 dicembre 2011, 2 disposizione sul

mpionenazionale. salindit - sezione “Stampa - Comunioat?”}.

sitQ fnfernet h

Nel mese di dicembre 2011 Salini Costruttori ha costituito Salini ¢ conferito alla stessa, in data 21 dicembre
2011 e con cfficacia dal 1° gennaio 2012, il ramo d'azienda operativo nel settorc delle costruziont
infrastruttucali, comprensivo di tutt i rapporti giuridici a esso inerent e svold, direttamente e indirettamente, in

Italia e all’'estero, comprensivo altresi della partecipazione in Impregilo.

Salini ha quindi proseguito il proprio investimento in Impregilo, incrementando la propria partecipazione sino
al 20% alla data del 15 febbraio 2012 (eft. il comunicato stampa del 15 febbraio 2012, a disposizione sul sito

internet ittp: zionalesalinigt - sezione “Slampa - Comunicat?”) e sino al 25% alla data del 22 marzo

2012 (cfr. il comunicato stampa del 26 marzo 2012, a disposizione sul sito  infermel

http: //campionenazionale.salinlit - sezione “Stampa - Comunical?’).




1.2.2. La richiesta & revom degh ampnmsiratori precedentements in carica e & nomina di wn nnove Consigho ¢
Amminisirazione di Improgily con il mandato di individucre le modaliti operative piit efficienti per implementare i

rogerte “Campione Navionals™”
£ ¢

In data 19 aprile 2012, Salini ha richicsto la convocazione di ua’assemblea dei soci di Impregilo ai sensi dellart.
2367 cod. civ., con ordine del glorno: “7) rewoca degli amministrators in carica; 2 ) nomina del consiglio di amministragione,
Pprema deterniinazions della durata in carica; 3) nomina del presidents del consigho di amministrazione; 4) determinasione del
compenso spettante al convigho di amministraziond”. Tale assemblea ¢ stata successivamente convocata per il 12 luglio
2012. In vista di tale assemblea, Saiini ha presentato una kista di 15 candidati (la “Lista Salini’®), di cui 9 muniti
dei requisiti di indipendenza di cui al decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (“T'UF”) e al Codice di
Avitodisciplina delle societh quotate promosso da Borsa Italiana S.p.A. (i “Codice di Autodisciplina”) e ha
avviato una sollecitazione di deleghe di voto al sensi degli artt. 136 e seguenti del TUF, fllustrando i propri
progmmnﬁ per Impregilo ¢ la realizzazione del progetto “Campione Nazienale™”, Oltre alla Lista Salini, & stata
presentata un’altta sola lista di candidati da parte del socio IGLI Sp.A. (“IGLI”) (titolare, alla data
dellassemblea in questione, di una partecipazione par a circa il 29,96% del capitale sociale ordinario di
[mpregiio). Anche IGLI ha svolto uma sollecitazione di deleghe di voto ai senst degli artt. 136 e seguenti del

TUF.

La seduta del 12 luglio 2012 ¢ stata rinviata di cinque giorni, al 17 loglio 2012, sulla base delistanza presentata
nel corso dei lavor assembleart dal socio IGLI ai sensi delPart. 2374 cod. civ.. Durante la seduta tenutasi il 17
luglic 2012, Ia Lista Salini & risultaia 1z pit votata ¢ pertanto 14 (di cui 8 muniil dei requisiti di indipendenza di
cui al TUF e al Codice di Autodisciplina) dei 15 componenti il Consiglio di Amministrazione del’Emittente
sono stati trattt da tale lista; il 15° componente (munito dei requisiti di indipendenza di cui al TUF ¢ at Codice di

Autodisciplina) ¢ stato tratto dalla lista presentata da IGLL
1.2.3. Llaccordo sirategice di cooperazione commercials ¢ orsanizzaliva

In tale contesto, e al fine di avviare una strategia di collaborazione tra il gruppo cui appartiene Salivi e il Gruppo
Impregilo, volta a cogliere le opportunita di mercato e di inctemento di valore per entrambi 1 suddett gruppi,
nonché 2 conseguire risparmi di costi per effetto di sinergic operative e industriali, in data 27 settembre 2012,
PEmittente ¢ Salint Costruttori hanno sottoscritto un accordo strategico di cooperazione commetciale ¢
organizzativa, che disciplina procedure di coordinamento delle tispettive organizzazioni, ferme restando le
individualita, le strutture ¢ la consistenza delle singole imprese, al fine di: (2) individuare, valutare e proporre agli
organi competenti di ciascuna delle parti la definizione delle possibili sinergic commerciali e industriali; e (b)
selezionare le iniziative commerciall aventi ad oggetto infrastrutture e grandi opere complesse di potenziale
intetesse per entrambe le parti e disciplinare la partecipazione alle relative gare di appalto, vale a dire Ia

predisposizione e la presentazione congiunta di offerte.
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1.24.  LQffirta pubblica di acquisto volontaria totalitaria ¢ il conseguimento, da parte di Salini, di una partecipazions part al

92,08% del capitale sociale ordinario di Impregile

In data 6 febbraio 2013, it Consiglio di Amministrazione di Salini ha assunte la decisione di promuovere
un’offerta pubblica di acquisto volontaria totalitaria (" Offerta”), ai sensi e per gli effera degli articoli 102 ¢ 106,
comma 4, del TUF e delle applicabili disposizioni del regolamento adottato con delibera Consob n. 11971 del

14 maggio 1999 (“Regolamento Emittenti” o “RE”), avente a oggetto la totalita delle azioni ordinasie emesse

da Impregilo e non detenute da Salini {pari a n. 282.381.888 azioni prive di valore nominale, cortispondenti a
circa it 70,16% del capitale sociale ordinario sottoscritto e versato di Impregilo). Per effetto delle adesiond
allOfferta (ivi incluse le adesioni pervenute durante il periodo di riapertura dei texmini e art. 40-b del
Regolamento Emittenti), Salini & divenuta titolare di complessive n. 370.575.589 azioni ordinaric Iy '.
al 92,08% del capitale sociale ordinario, per un csborso totale di Euro 1.001.998.160,00 (cfr. §
stampa del 30 aprile 2013 a disposizione sul sito infernet www.impregilodt - sezione “Iﬂ:}ff@k
Dosumentasione OPA Saltni 5.p.A.7).

Per far fronte alteshborso complessivo previsto in relazione all’Offerta, in data 13 matzo 2013b SZEJm /
sottoscritto con Banca IMI S.p.A. e Natixis S.A. - Succursale di Milano un contratto di finanziamento ai sensl
del quale le banche finanziatrici hanno concesso a Salini un finanzismento per un importo massimo
complessivo pari a Buro 1.410.000.000,00 (“Finanziamento OPA”), come meglio descritto nel successivo
paragrafo 3.2 (cfr. anche i documento di Offerta disponibile, tra Taltro, sul sito internet srww.impregilot -

sezione “Investor Relations - Documentazgone QPA Salini Sp.A”).
7.2.5.  La ridugione della partecipazione detensia da Salini in Impregilo al di sotto del 90%

In data 17 maggio 2013, ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, Salini ha comunicato di aver completato (il
giorno precedente) le operazioni per attivare a detenere una partecipazione nel capitale sociale ordinatio di

Impregilo infetiore al 90% e, precisamente, pari all'89,7% (cfr. il comunicato stampa del 17 maggio 2013, a

disposizione sul sito afermes hitp:/ /cany ionenazionale.saliniit - sezione “Stampa - Comunicati’). Successivamente
a tale data, Salini ha proceduto ad ultetiori operazioni di vendita di azioni sul mercato per effetto delle quali, alla
data della presente Relazione, la Societa Incotporanda detiene n. 357.505.246 azioni ordinarie, pari all’88,83%

del capitale sociale ordinatio di Impregilo.
1.2.6.  L'approvazione del Progeito di Fusione
Alla luce dell’esito positivo dell’Offerta, in linca con le motivazioni ivi espresse ¢ i programmi futuri prospettati,
tispettivamente in data 13 ¢ 14 maggio 2013, 1 Consigli di Amministrazione di Impregilo e Salini hanno

deliberato di avviare tutte le attivith propedeutiche, strumentali, connesse o funzionali alla realizzazione, in

tempi brevi, di un processo di integrazione societatia.



Successivamente, in data 24 giugno 2013, 1 Counsigli di Amministrazione delle Socicta Partecipanti alla Fusione,
sitenendo la Fusione la modalith operativa pit efficiente per implementare il progetto “Campione Nazionale™”,
hanno approvato i Progetto di Fusione, comprensivo dello statuto sociale della Societd Incorporante ad esito
della Fusione (accluso alla presente Relazione swb “Allegato 17, 1 cul elementi esseaziali sono di seguito
ilustrati), tra Palro conferendo, disgiuntamente tra loto, al Presidente ¢ alP Amministratore Delegato, mandato a
definire e pubblicare Ia presente Relazione. Il Progetto di Fusione ¢ stato predisposto (e, quindi la Fusione sari
effettuata) sulla base dei bilanci relatvi alPesercizio chiuso al 31 dicembre 2012 delle Societd Pastecipanti alla
Fusione, approvati dalle rispettive assemblee, che verranno utilizzati come situazioni patrimoniali ai sensi

deil’art. 2501-guater cod. civ..

Il Progetto di Fusione e i suof allegati sono stati depositati presso le sedi sociali di Impregilo e Salini pubblicati
sui rispettivi siti iwrnes in data 30 giugno 2013. 1I Progetto di Fusionc & stato trasmesso pet Fiscrizione presso il
Reéis__t_;o_ delle Imprese di Milano ¢ quello di Roma, ai sensi dellarticolo 2501-#7, terzo comma, cod. civ., in data
1° -lugliol2_0'13. Lliscrizione & avvemita in data 2 luglio 2013, quanto al Registro delle Imprese di Milano, e in

data 3 luglio 2013, quanto al Registro delle Imprese di Roma.
1.2.7. L'emissione del Presiito Obbligazionario da parte di Salini

In data 1 agosto 2013, Salini ha completato Pemissione di nn prestito obbligazionario, ai sensi e per gl effetti
degli artt. 2410 e seguenti cod. civ. (il “Prestito Obbligazionario”), a tasso fisso, rivolto esclusivamente a
investitori istituzionali e quotato sul mercato botsistico itlandese (Bish Stock Eochangd). L'ammontare
complessivo delle obbligazioni collacate dalla Societd Incorporanda é stato pati a 400 milioni di Buro. Dette
obbligaziont, che sono state collocate a un prezzo pati al 99,477% del valore nominale, hanno godimento dal 1°
agosto 2013 ¢ pagano un tasso nominale annuo lordo pari al 6,125%. La data di scadenza del Prestito
Obbligazionatio & fissata al 17 agosto 2018. Nel contesto dell'offerta pubblica di sottoscrizione, Banca IMI

S.p.A., Natixis S.A. e UniCredit Bank AG hanno agito in qualitA di jein? Jead managers ¢ joint bookransners.

[ proventi netti del Prestito Obbligazionario sono stati utilizzati da Salini ai fini del timborso parziale del

Finanziamento OPA (cft. i successivo Paragrafo 3.3).
13.  Inquadramento giuridico della Fusione
1.3.1.  Natura “Snperia” dells Fusions

Alla luce delle principali motivazioni delloperazione di integrazione, vale a dire la creazione di un “Campione
Nasgonale™” nel settore delle infrastrutture complesse con azioni quotate sul MTA, Poperazione che si intende
sottoporre allesame e all'approvazione dell’assembilea straordinaria degli azionisti di Impregilo ¢ la fusione (c.d.

inversz) per incorporazione di Salini in Impregilo.
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La Fusione determinera Pestinzione della Societa Incorporanda Salini.

Per effetio della Fusione, la Societh Incorporante modificherd la propria denominazione sociale in “Salini
Impregilo S.p.A.”.

1.3.2.  Natura di gperasione di leveraged buy-ont

In conseguenza del ricorso all'indebitamento finanziatio contratto da Salini per la realizzazione dellOfferta, in

relazione alla Fusione, come meglio di scguito precisato, trova applicazione Part. 2501-% cod. civ.. Pertanto, i

Consigli di Amministrazione di Impregilo e dt Salini:

() =i senst deghi artt. 2501545, comma 2, e 2501-fer cod. cv., hanno indicato nel Progetto di Fusione le

gisorse finanziaric previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della socicti tisultante dalla Pusl

_@

risultante dalla Fusione. Con provvedimento del 14 giugno 2013, depositato in data 25 g1ugno\20__
Tribunale di Milano ha nominato Esperto Comune la societa BAKER TILLY REVISA Sp.A. la

telazione dellEsperto Comuoe, resa in data 5 2gosto 2013, & messa a disposizione del pubblico, tra I'aliro,
sul sito fnternet wwew.imptregilo it - sezione “Investor relations - Fusione Salini Impregild” contestualmente alla

pubblicazione della presente Relazione;

(c)  aisensi dellart. 2501-45, comma 5, cod. civ., hanno affidato a PriceWaterhouseCoopers S.p.A., societa di
revisione incaricata della revisione legale dei conti di Impregilo, di rilasciare la propria relazione da
allegare al Progetto di Fusione. In data 28 giugno 2013, PriceWaterhouseCoopers S.p.A. ha rilasciato la

suddetta relazione, acclusa al Progetto di Fusione.

Infine, ai sensi degh arit. 25014, comma 3, e 2501-guinguies cod. civ., il Consiglio di Amministrazione di
Impregilo ha indicato di seguito nella presentc Relazione le ragioni che giustificano Poperazione, includendovi
un piano economico e finanziario indicante 12 fonte delle risorse finanziarie e Ja descrizione degli obiettivi che st

intendono raggiungerc (cft. il successivo Capitolo 3).

La Fusione sara effettuata sulla base dei bilanci relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 delle Societa
Partecipanti alla Fusione, approvati dalle rispettive assemblee, che verranno utilizzati come situazioni

patrimoniali ex art. 2501-guater cod. civ..
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Per una descrizione do principali termint e deile caratteristiche del contratto di Finanziamento OPA st rinvia al
documento di Offerta, a disposizione sul sito internet www.impregilot - sezione “Tmsestor Relations -

Documentagions OPA Salini $.p.A.”.
1.3.3. Natura di operasgone di “imaggiore vilevansa” ira parti correlae

In conseguenza del rapporto di controllo di diritto di Salini su Impregilo, che si ¢ instaurato allesito
delPOfferta, nonché visti gli indici di rilevanza di cui al Regolamento recante disposizioni in matetia di
opetaziont con patti correlate adottato dalla Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 (“Regolamento
OPC”} e la procedura approvata dal Consiglio di Amministrazione di Impregilo ai sensi dellart, 2391-k cod.
civ. e delfart. 4, commi 1 e 3, del Regolamento OPC, come da ultimo modificata in data 13 maggio 2013 (la
“Proceduta OPC”), 'operazione di Fusione integra gli estremi di un’operazione tra patti correlate di “maggiore

tilevanza®.

Per I'cffetro, le attivita relative alla determinazione del Rapporto di Cambio e degli ultetiori elementi giuridici ed
cconomici della Fusione sono state svolte in ossequio 2 quanto previsto dal Regolamento OPC e dalla
Pfocedura OPC. In particolare, il Comitato pet Operazioni con Parti Contelate di Impregilo & stato coinvolto
nella fase istruttoria delfla Fusione e in data 24 gingno 2013 ha reso i proptio motivato parere favorevole ai sensi
del Regolamento OPC ¢ della Procedura OPC. Nello svolgimento dei propti lavor, tale Comitato si & avvalso di

advisor finanziati e legali di comprovata professionalita.

In tale contesto, st & reso, altresi, necessatio redigere un documento informativo ai sensi dell’art. 5 del
Regolamento OPC e in conformita alle Schema di cui allAllegato 4 al Regolamento OPC medesimo €t
“Documento Informativo Parti Correlate”), il quale é stato messo a disposizionc del pubblico in data 1°
huglio 2013 ed ¢ a disposizione sul sito infernet wwwimpregiloit - sezione “Twuestor relations - Fusione Salini

Tmpregite™.
1.34.  Natura di operazione significativa i fusione e art. 70 del Regolamento Enmittonti

Infine, visto 'art. 70 del Regolamento Emittent e i criteri generali per valutare la significativita di operazioni di
fusione di cui all’Allegato 3B del Regolamento Emittenti medesimo, la Fusione configura alttesi un’operazione

“significativa” ai sensi e per gli effetti del citato art. 70 RI.

Pertanto, posto che Impregilo ha titenuto di non avvalersi della facola, prevista dallart. 70, comma 8, RE @, di

derogare (c.d. opt oud) all'adempimento previsto dall’art. 70, comma 6, RE @), almeno quindici giorni prima di

O Lart. 70, comma 8, RE stabilisce: “Farmi restanda glf obbiight informativs previcti datla ligge 2 salvw che 1 rogolamenty aduitate datla societd o gestione del
ierate disponga diversaments, glf emistents possono deragare aff ademspimento provista dal 6, danid cagions allas Consob, alla socetd di gestions
el marvats & af pubbilice allatto dells presentasgone dellz domanda finaligyata all' ammissione alle wegoziaziont delle propeTe agiont, srvero con & nrodulitd
indicate daglt articoli 6 3-quinguics, 65-sexcies ¢ 6 5-septies. L'infarmagions relitiva a tale scelta bene Jornita daghi emiittents agoni anche ol interno defle relagions
Jinanzgaric pubblicars af sensi dell’ arvicols § 54-ter dol Testo unice”,
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quello fissato per I'assemblea convocata per deliberare sulla Fusione, Impregilo metterd a disposizione del !
pubblico presso la sede sociale, con le modalita indicate dagli acticoli 65-guinguies, 65-sexcies € 65-septies RE, un

documento informative redatto in conformitd alPAllegato 3B del Regolamento Emittenti.
14.  Condizioni cui & subordinato il petfezionamento della Fusione

II perfezionamento dell’operazione di Fusione € subordinato, oltre che all’approvazione da parte delle
assemblee straordinatie, tispettivamente, di Impregilo e Salini, al mancato verificarsi - ovvero, in caso di
mancato avveramento della presente condizione, alla mancata rinuncia alla stessa da parte delle Societa
Partecipanti alla Fusionc - catto la data di stipula dell’atto di Fusione, di situazioni o circostanze straordinarie di

qualsiasi natura oon ragionevolmente prevedibili alla data del Progetto di Fusione che, alla luce delle situaziont

Partecipant alla Fusione e/o sui gruppi ad esse facent capo e sulle rispettive simazioni'fjé
.

economiche o finanziatie, o sul rispettivo andamento economico o finanziatio, o sulle nspctﬂ’ve‘\@rds etV

future, e sempreché gli effetti previsti non siano determinati da una variazione anche rilevante e :-‘}mtar 7l

corsi di borsa delle azioni Impregilo.
2, MOTIVAZIONI, OBIETTIVI GESTIONALI E PROGRAMMI FORMULATI PER IL LORO CONSEGUIMENTC

1a Fusione costituisce il presupposto per la piena realizzazione dei benefici dell'integrazione tra Impregilo e
Salini auspicata nel progetto “Campions Naggonale™ e in paste gid conseguiti attraverso 'accordo strategico di
collaborazione commerciale ¢ organizzativa stipulato il 27 settembre 2012 tra Salin1 Costruttori e la Societd
Incorporante (cfr. Paragrafo 1.2.3). L’operazione di Fusione rentra in un progetto industriale e strategico di
creazione di un unico importante gruppo (1l “Gruppo post Fusione”), operante a livello mondiale nel settore
delle grandi opere civili, che si collocherd tra i primi opcratord del settore globale ¢ tra i maggion attor:
industriali nel panorama italiano. Le motivazioni alla base del progetto di integrazione mirano al rafforzamento
del posizionamento competitivo attraverso il consolidamento dei fattori critici di successo che caratterizzano i
segmenti di business presidiati dai due gruppi; tali motivazioni sono essenzialmente riconducibili agli obiettivi

gestionali di:

¢ accrescimento della scala dimensionale con conseguent! vantaggi competitivi ¢ sinergie e miglioramento

delle condiziont di accesso 2l mercato dei capitali;

® condivisione delle migliori pratiche interne nei processi ¢ negli strumenti adottati;

@ L'fast. 70, comma 6, RE stabilisce: “GF emittensi agioni, fu ipolesi df operagioni signifcative di furione, scisrione o & to df papitale mediant
conferzmente di beni i wnatwra, individnate seconde § orifert ga‘m‘m& indicati nellAllgpote 3B, o 5w wichienta defla Consab, in relazione a/{f argttentstiche
deli'gperarione salvg guante previsto af commra 8, mettons a disposizione del pubbilice presio I sede soitale, ¢ con vmedalitd indicate dagli an'sm& 65-gninghites, 65-
sexier ¢ G5-sepives, almenn guindici gorni primea & quello fissato per l'asicmbia, un documemto informativo redatio in conformitd all' Allegato 387,
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® ptiimizzazione ¢ valorizzazione delle trisorse internc e capacita di attizare nuovi talenti.

21.  Accrescimento della scala dimensionale con conseguenti vantaggi competitivi € sinergie;
miglioramento delle condizioni di accesso al mercato dei capitali

I/aspetto dimensionale & nn fattore critico di successo nel segmento delle grandi opete essendo una condizione

necessaria per gestire la complessitd della realizzazione dei grandi progetti nonché per una gestione pin

efficiente dei rischi connessi.

Notoriamente, le grandi opere civili {per tali intendendosi quelle cccedenti 1 miliardo di Eure di valore) sono
spesso accompagnate d2 bandi di gara che restringono la partecipazione a societd che superano certe soglie
dimensionalt e di taglia patrimoniale. Talt aspettt diventano ancor pid rilevanti se si aggiunge che le grandi opere
-sono mediamente ben pill profittevoli rspetto alle commesse di piccole 0 medic dimensioni, e <io sia per le
chiare economic di scala realizzabik nei cantieri, sia per la presenza di pochi player globali in grado di soddisfare i

requisiti pit stringentt imposti dai committenti ¢ di gestire la complessita dei progetti stessi.

A conferma det forti vantaggi derivanti dalle maggiori dimensioni, va osservato come il settore delle costruzioni
stz ormai da anni in fase di concentrazione: nel 2004, i primi 225 costruttori mondiali detenevano il 25% del

mercato globale delle costruzioni; nel 2011, tale percentuale ¢ salita al 32% (fonte: ENR, Global Insight).

Oltre ai benefici rivenienti dal rafforzamento strategico e competitive, le maggiori dimensioni consentono di
realizzare efficienze negli approvvigionament di beni e servizi per i cantieri {materiali, subappalti, assicurazioni,
ece.), di beni e servizi a supporto delle strutture centrali di sede (consulenze tecniche, utenze, viaggi, ecc.), e di

macchinari e impianti {macchine geseral purpose, TBM, impiand di frantumazione, ecc.).

La maggior parte di queste sinergie ¢ realizzabile solo attraverso una fusione, poiché & richiesta la piena
condivisone delle strategie di approvvigionamento e Pimpiego di tutte le leve di efficienza necessatic senza le
lienitazioni imposte dalla complessita connessa alla gestione di contratd di setvizio articolati o sistemi di frangfer

price.

Le maggiori dimensioni aziendali ¢ il significativo miglioramento atteso del profile di crescita industriale della
nuova realtd consentiranno di avere un accesso pit facile ai mercati internazionali dei capitali e a coundizioni di

maggior vantaggio per cffetto del minor grado di rischiosita percepito per un gruppo di grandi dimensioni.

2.2.  Condivisione delle migliord pratiche interne nei processi e neghi sttumenti adottati

Impregilo ¢ Salini vantano competenze specialistiche nella realizzazione di opere infrastrutturali complesse e
hanno sviluppato nel corso degli ultimi decenn: le rispettive rett commerciali in oltre 50 paesi, con poche
sovrapposizioni, allo scopo di presidiate 1 singoli mercati sia in termini di sviluppo industriale sia di relazione
con i clienti, in un’ottica di eustomer satisfaction, allo scopo di consolidare il proprio vantaggio compcetitivo nei

mspettivi metcati di rifetimento.
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2.3.  Ottimizzazione e valorizzazione delle risorse interne ¢ capacita di attirare nuovi talenti

Un ulteriore vantaggio della Fusione deriva dalla possibilita di allocare le risorse umane ai diversi progeti in

maniera efficiente (cs. progettisti, project managers, capi cantlere, ccc.), valorizzando al massimo Uesperienza e la
competenza dei singoli a bencficio del risultato operativo e commerciale del Gruppo post Fusione. Tale
obiettivo richiede la picna flessibilith di “movimento” delle risorse umane gt present allinterno
dellorganizzazione che, a seguito della Fusione, avranno maggiori opportunitd di sviluppare le propric
competenze specifiche su uno spettro di progetti ben pilt ampio tispetto a quella offerto dalle singole socicta di

provenienza.

Inoltre, attraverso la Fusione si intende realizzare un polo di eccellenza nazionale a vantaggio della crescita ¢

economiche.

" La Fusione permetteri anche il conseguimento di notevoli benefici di costo grazie al miglior impieg _’
strumentali. Per esempio, una volta integrate, le Societd Partecipanti alla Fusione potranno aurp p’caré; le
'oppormmta di reimpiego dei macchinati, degli impianti o dei ricambi che, una volta completata \ur; QE&L’
potranno essere pitt facilmente impiegati in cantieri contigui anziché cssere dismessi o vendud sul \En:ato
locale 2 prezzi non sempre competitivi. Un altro esempio deriva dall'opportunita di riuscire ad affrontare la

forte crescita programmata impiegando, di fatto, lo stesso organico gid presente oggi nelle due aziende senza

dover far fronte ai tempi ¢ agli oneri connessi alla ricerca sul mercato di risorse qualificate.

2.4.  Programmi formulad per il conseguimento degli obiettivi gestionali
1l processo di integrazione verrd svolto nel pieno rispetto delle condizioni necessarie per assicutare una TFusione

di successo e mitigare 1 potenziali fischi ad essa connessi.

La Fusione ¢ la successiva integrazione comporteranno, come nogmalmente accade in questi cast, alcuni costi
straordinar, tra cui i costi associati a conswlenze fiscali, legali, strategiche e 1 costi dell'integrazione dei sistemi

Information & Communication Technology (ICT).

T management della Societa intende conseguire gli obiettivi gestionali della Fusione attraverso programmi che

Trano a una;
@ completa focalizzazione sul core business delle costruzioni attraverso:

- la dismissione, in buona paste gid realizzata e in fase di comnpletamento, delle attivitd ritenute non

piti strategiche, come le concessioni mature e il basiness dell'irprantstica;

- la partecipazione selettiva a progetti di costruzione previsti da alcune concessioni greenfield, ma con

chiara strategia di uscita e dismissione delle attivita per non appesantire il capitale investito;
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o rigorosa selezione delle opportuniti di sviluppo in base a ben precisi parametd di redditivita ¢ di

generazione di cassa come guida delle future iniziative commerciali:

- il raggnardevole livello attuale del portafoglio ordini congiunto, pad 19,9 miliardi di Buro a fine
2012, petmettera al Gruppo post Fusione di selezionare le opportunita di crescita in modo attento

¢ sclettivo (evitando, pertanto, il perseguimento di una strategia di crescita a “qualunque costo”);
° selezione delle gare per cui presentate offerte basata sui seguenti due principi cardine:
- focws globale sulle grandi commesse;

- rafforzamento della presenza in paest ben identificad (i.e. EU, Asia Centrale, Africa, Americhe) per

beneficiare dei chiari vantaggi connessi ad una presenza continuativa e consistente;

. divessificazione del fasimess tramite ingresso in pochi e selezionati paesi considerati attraenti per

dimensioni e reddidvitd:

- tipicamente, pacsi con piti di 50 miliardi di Euro di investimenti previsti nelle strade, ferrovie, dighe

e metropolitane net prossunt 5 anni (ie. USA, Brasile, Turchiz, Medio Otiente, Canada, Australia).

3. PIANO ECONOMICO E FINANZIARIO, CON INDICAZIONE DELLE FONTI DELLE RISORSE
FINANZIARIE PREVISTE PER 1L SODDISFACIMENTCQ DELLE OBBLIGAZIONI E LA SOSTENIBILITA
FINANZIARIA ED ECONOMICA DELL'INDEBITAMENTO DELLA SOCIETA INCORPORANTE A SEGUITO

DELLA FUSIONE
31. 11 Piaho economico ¢ finanziario

il Piano economico e finanziatio redatto dagli organi amministrativi di Impregilo ¢ Salini (il “Piano™), sulla base
del disposto del tetzo comma dell’art. 2501-&s cod. civ., contiene le informazioni relative alle fonti delle risorse

finanziarie, nonché alla descrizione degli obiettivi che si intendono raggiungere nel periodo 2013 — 2016.

In termini generali, ai fini della determinazione del Piano, sono stat considerati i seguenti fattori: (i) il perimetro
di riferimento; (if) 1 principi contabili sottostanti alla sua costruzione; (iit} Potizzonte temporale; (iv) Pevoluzione
del portafoglio lavori delle due Societd Partecipant alla Fusione al 31 dicembre 2012 e le previsioni di
acquisizioni di nuove commesse; (v) la scelta strategica di focalizzazione sul e bwiness delle costruzioni ¢
conseguente dismissione delle attivith non strategiche, ¢ la tisoluzione favorevole di alcuni contenziosi connessi
agh impianti ex-CDR in Campania e alle pretese risarcitoe relative alla cancellazione del contratto di

realizzazione del ponte sullo Stretto di Messina.

() 1 Piano ¢ stato costruito in umma prospettiva che considera Favvenuta esecuzione della Pusione, sulla base dei
piani conselidatt delle Societd Partecipanti alla Fusione: tutte le proiezioni economiche e finanziarie fanno
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dferimento alla combined entity derivante dalla Fusione per incorporazione di Salini in Impregilo, tenendo conto
delle valutazioni espresse in merito alle sinetgie realizzabili per effetto di specifiche azioni mirate al recupero di

efficienza in alcune arec aziendali.

A tale proposito, si ricorda che la Fusione ha le caratteristiche di un’aggregazione di imprese sotto comune
controllo, in quanto operazione che interviene successivamente all’acquisizione da parte di Salint del controllo
di diritto su Impregilo. Tenuto conto che e procedure previste dai priocipi contabili internazionali ai fini della
determinazione del fzir ralve delle attiviti nette acquisite (fa c.d. purvhase price allocation) sono in cotso e saranno
completate nei termini regolamentari entro 12 mesi dalla data di acquisizione del controllo, nellambito del

Piano la differenza contabile emergente fra i farr salue del prezzo sostenuto per Pacquisizione del controllo e il

faz'r valne delle attivitd nette acquisite, pcr la relativa pcr{:cntualc di possesso, ¢ stata determinata sulla base della

passivitd, o passivitd potenziali. In ogni caso, la soluzione adottata non influisce in alcun modo sulla dmamk}t -
dei flussi di cassa e della posizione finanziaria netta della societd risultante dalla Fusione; qualora venisse deciso

Paffrancamento fiscale dei valori, potrebbero esservi effetti positivi sut fhassi di cassa.

Al fine di una pid omogenea rappresentazione delle grandezze patrimoniali, cconomiche e finanziaric del
Gruppo Post Fusione, nella predisposizione del Piano, a livello consolidato, infine, si precisa che la situazione
pattimoniale e finanziaria consolidata del Gruppo Salind alla fine dell'esercizio 2012 considera, a livello di
ipotesi, il consolidamento integrale del Gruppo Impregilo, evidenziando la quota di patrimonio netto che a tale

data cra di pertinenza deghi azionisti diversi da Salini quale patrimonio netto dei terzi.

(ii) 1! Piano & stato predisposto sulla base dei principi contabili internazionali IAS/IFRS adottati dal Gruppo
Salini ¢ dal Gruppo Impregilo, in continuitd con i bilanci per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2012.

(iif) Per quanto atttenc allotizzonte temporale, sono state utilizzate Ie informazioni prospettiche del Gruppo

Salini ¢ del Gruppo Impregilo per il periodo dal 2013 al 2016.

(iv) 1 flussi cconomici e finanziari attesi per i periodo di Piano 2013-2016 prevedono il raggiungimente di
determinati obiettivi nel 2016 (evidenziati nella tabella riportata nel seguito del presente Paragrafo) e sono statd

elaborati scguendo un approccio di tipo betfem-up ovvero tenendo conto:

- dei cronoprogrammi delle sinpole commesse gi presentd al 31 dicembre 2012 nel portafoglio dei lavor
di costruzione delle Societd Partecipanti alla Fusione. Il portafoglio ordini a fine 2012 ammonta 2 19,9
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imiliardi di Furo & contribuird per olure 1l 60% alle previsioni economiche di Piano 2013-2016 (ricavi e
masgini EBITDA ed EBIT) ovvero per citea 13,8 miliardi di Euro in termini di ricavi nel periodo 2013-
2016. Tali ricavi sono stati stimati secondo previsioni detragliate per il singolo progetto in base alle

informazioni disponibili a maggio 2013;

delle previsioni di acquisizione delle nuove commesse nel corse del periodo di Piano, in base ad una
rigorosa selezione delle opportunita commerciali, seguendo ben precisi parametri di redditivita e di
genetazione di cassa stabiliti come critert guida per le future iniziative commerciali serapre pitt otientate
alPacquisizione di grandi commesse e al rafforzamento della presenza in paesi ben identificati, che
offrono un elevato potenziale di sviluppo, tenendo anche in considerazione Paccordo strategico e
commetciale sottoscritto tra il Gruppoe Imptegilo ¢ i Gruppo Salini; durante linterc arco di Piano, si
prevedono ricavi comulat in complessivi 23,3 miliardi di Furo, una raccolta dei nuovi ordini patd a 29,8
miliardt di Euro e un rapporto tra nuovi ordini e ricavi (book-fo-bil) superiore alPunita. I relativi ricavi
' sono previsti nel Piano secondo il principio del w2 49 sosf utiizzato in sede di redazione del bilancio; il
matgine operativo (EBIT) di progetto (ptitma dei cosd centrali) relativo ai progetti di futura acquisizione
. € stato stimato pari al 10% dei dcavi coniratruali previsti (wmir cosd centrali), inferiose tispetto alla media
2013 - 2016 dei progettt in portafoglio al 31 dicembre 2012 (era pazi al 10,9% al netto delte previsioni
tiferite alla risoluzione del contratto di appalto per la costruzione del ponte sullo Stretto di Messina) e

coerente con le ipotesi dei nuovi ordini secondo quanto previsto dalPaccordo commerciale di cui sopra;

della stima delle stnergie di costo ottenibili attraverso interventi mirati 2l recupero di efficienza in
specifiche aree funzionali. A questo proposito, si stima che il valote delle sinergie a regime (a partire dal
2016) possa raggiungere i 100 milioni di Euro all'anno. Le sinergie potenziali identificate fanno
rferimento principalmente a: (§) risparmi su acquisti di cantiere, acquisti di setvizi per i cantieri e costi
centrali; nonché (i) risparmi su acquisti e una migliore rotazione di macchine ¢ impiant;

dellinczemento dei costi centrali nefti in valore assoluto e su base anpua sebbene, per effetto delle

cconomie di scals, lincidenza percentuale di tali cost rspetto ai ricavi complessivi si riduca

progressivamente lungo l'orizzonte temporale del Piano (dal 3,8% nel 2013 al 3,0% nel 2016);
dei costi non ricorrenti legat al'operazione di Fusione ¢ stimat in circa 25 milioni di Euro;

degli investimenti previstl che, relativamente al havklg, sono stat stimati in linea col crono-programma
det diversi progetti ¢ includono una spesa complessiva nel periodo di Piano pari 2 192 milioni di Euro e,
relativamente alle nuove acquisizioni, sono sttt stimati pad al 2,8% del valore dellonder intake per i
progetti italiani e al 6,5% dell’arder intake per i progetti esteri che considerano una minore incidenza

media del swhb-contracior tispetto ai progetti italiant, per un valore complessivamente cquivalente ad
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investimenti medi, per ciascun anpo di Piano, per circa 325 milioni di Euro. Relativamente agh
investimenti in concessiont ¢ in alted business, si prevede un importo complessivo pari a circa 256 miliond

di Huro (complessivi di concessioni in backlog e new order intake);

- della dinamica de} circolante nel perodo 2013-2016, stimata ipotizzando giorni medi di incasso e di
pagamento costanti negli anni di Piano e in linea con la media storica delle duc Societd Partccipants alla
Fusione, valutando assunzioni specifiche su alcunt progett siti in determinate atee geografiche. Infine,
per i progetti in portafoglio a fine 2012, sono state considerate le dinamiche di simborso degli anticipi in
coctenza con i preventivi delle relative commesse, mentre, per i nuovi progetti che saranno acquisiti nel
petiodo 2013-2016, & stata considerata un'ipotesi di anticipi pard al 10% del valore della singola

commessa nei progetti in Africa, Unione Buropea e Asia, al 7% niel resto del mondo e nullo in Ttalia;

- della stima degli ammortamenti sulla base della vita economico-tecnica prevista;

. . . . . Lo . . . ALY
- della stima dei proventi e oneri finanziari in base all’evoluzione del’indebitamento finanziagtos

k:—'-l

L

<+ ¢ della stima delle imposte detetminata con una tassazione annua media del 33% dellEBIT. 1‘\:‘\ 3

operata dal management di focalizzazione sul core business delle costruzioni ¢, pertanto, incorpora gh effetti delle
operazioni di natura non ricorrente, per le quali st prevedono incassi nett pari a complessivi 551 mitioni di Bure
citca nel 2013, e 128 milioni di Euro circa nel 2014, da realizzarsi anche attraverso: (a) la cessione delle
partecipazioni del business “Impiantl’; (k) la valonzzazione, realizzabile anche attraverso la cessione, di alcune
partecipazioni in progetti in concessioni c.d. greenfield; (¢) Uincasso delie pretese rsarcitoric vantate dal Gruppo
Impregilo nei confronti della pubblica amministrazione ¢ tiferite ai costi sostenuti in passato per la realizzazione
nella regione Campania degli impianti ex-CDR, per la parte non ancora ammottizzata alla data di risoluzione ex
lege dei refativi contratti di affidamento dei servizi di smaltimento rifiuti; e (@) dei crediti vantad dal Gruppo
Impregilo verso le pubbliche amministrazioni campane e tiferiti allattivita di gestione degh impianti ex-CDR
per il periodo transitorio di gestione commissariale. Una paste di tali incassi & relativa alla vendita del 6,5% della
partecipazione residua in EcoRodovias Infraestrutura e Logistica S.A. (187 milioni di Eure), gia realizzata nella
prima parte delPesercizio 2013. Sono stimati, inoltre, costi per complessivi 100 milioni di Euro riferiti aghi oneri
accessori allacquisizione del controllo di Salini su Impregilo e al rifinanziamento del debito con emissione del
Prestito Obbligazionario {cfr. il precedente Paragrafo 1.2.7 e il successivo Paragrafo 3.3). Nel Piano, infine, &

stata considerata un’tpotesi di payost ratio del 40% nel periodo 2014-2616.

L’approccio utilizzato consente di pervenire 2 un elevato livello di affidabilitd delle previsioni di crescita
economica e finanziaria contenute nel Piano, essendo gid noti @ préeri la redditivitd delle singole commesse in
portafoglio, lo stato di avanzamento ¢ le eventuali criticitd connesse a ciascun progetto. Inoltre, le attivita
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commerciali nel 2013 evidenziano i benefici del’accordo strategico di collaborazione commerciale e
organizzativa stipulato dz Impregilo e Salini Cosituttori nel mese di settembre del 2012, che alla data del
Progetto di Fusione confortano ulteriotmente le ipotesi di acquisizione di nuovi ordini per 'anno in corso,
imalzando ultetiormente il grado di visibilita delle proiezioni economiche al 2016, Tali stime AMANgono,
tuttavia, conservative poiché non contemplanc Pacquisizione di “mega progeiil”, ovvero progetti di valore
supetiote al miliardo di Furo, che per ragioni prudenziali e in considerazione dellimpatto dirompente che
aviebbero sui piani di sviluppo attesi, si & ritenuto opportuno non includere nei piani individuali e nel ptano
industriale congiunto, In caso di aggiudicazione, tali progetti modificherebbero in maniera significativa il prefito

di crescita atteso, con un impatto migliorativo sui margini anche in tetmini relativi rispetto ai ricavi.

Per una migliore comprensione delle dinamiche economiche e finanziatic che caratterizzano il Piano 2013-2016,

si riporta uma tabella riepilogativa dei principali obiettivi che si intendono raggiungere.

Ricavi i icavi
Ricavi Grescita Ric

{Cagr}
EBITDA Margine EBITDA
EBIT Margine EBIT
Portafoglio Mew Order Intake
Ordini {medio annuo)

Capex costruzioni

{medio anjtuo) PFN

Analisi di variabilita

Le proiezioni economico-finanziazie sono per natura caratterizzate da elementi di aleatoriet e incertezza. Le
protezionl rappresentano la stima pidt accurata e verosimile delPevoluzione attesa per t compless: aziendali

oggetto di fusionc.




Tenuto conto di quanto appresso desctitto, si titiene che, fra le ipotesi assunte a basc del Prano, sia opportuno
svolgere alcune considerazioni aggiuntive e riferite alla varabiliti dei risultati prospettats, in funzione del
verificarsi di talune situazioni secondo profili quantitativi o temporali differenti sispetto a quanto ad oggl

ragionevolmente prevedibile, pi analiticamente commentate di seguito:

- con riferimento alle commesse ad oggi esistenti e contrattualizzate (c.d. “backig”), 1 piant ipotizzano
flussi (di ricavi e di costi) ¢ consistenze {attivita e di passivitd) coerenti con quanto stabilite negli accordi
con i committent., Non & possibile escludere, tuttavia, che eventi futuri possano modificare anche
significativamente i profili quantitativi ¢/o temporali dei flussi e delle consistenze rivenienti da tali

commesse;
- una parte dei ticavi e dei margini operativi atiesi nel periodo di piano (2013-2016) ¢
commesse di cui & presunta Pacquisizione (c.d. “new order intake”). Tenuto conto della na

delle costruzioni infrastrutturali, le nuove acquisizioni rappresentano un elemento di aleatoti

contesti relativamente pit tischioss;

- il piano di Impregilo ipotizza, tra l'altro:

(2) Pincasso, nel corso del 2014, della penale (97 milioni di Euro, 2l netto delle imposte) relativa alla
risoluzione del contratto di appalto per la costruzione del ponte sullo Stretto di Messina
stipulato tra lo Stato italiano ¢ la societd Eurolink S.C.p.A. appartenente al Gruppo Impregilo. 3i
precisa che tale aspetto & oggetto di contenzioss, in relazione at quale, ad oggd, non sono ancora
state assunte decisioni degli organi giudicand o in genere degli enti pubblici di riferimento;

(b} Pincasso dei crediti derivanti dal contenzioso FIBE — CDR Campania per 209 miliont di Euro
nel 2013 (prezzo di cessione degli asser CDR, al lordo degli oneti accessort stimabili - 1a Corte di
Cassazione, con sentenza resa nell’aprile 2013 e oggi passata in giudicato, si ¢ espressa in senso
favorevole ad Impregilo) - e per 53 milioni di Euro nel 2014 (corrispettivo per la fornitura di
servizi a rendicontazione). Cfr. il successivo Paragrafo 3.3;

(©) la vendita, nel corso del 2013, di alcune partecipazioni del settore “Impiant” ¢ delle concessioni
italiane, cui potrebbe cssere attribuito un maggior grado di incertezza rispetto alle altre ipotes: di
dismissione considerate nel Piano. In particolare, con riferimento alle concessioni italiane, tali
dismissioni sono state comunque assunte, su base prudenziale, mediante la realizzazione del
valore del patrimonio netto al 31 dicembre 2012, ¢ senza quindi la previsione di realizzo di

plusvalori impliciti. Per tali progetti, inoltre, non & stata prevista la necessitd di effettuare

21



uiteriori versamenti in conto capitale rispetto a quanto previsto nei relativi progett, anche in
considetazione della previsione di realizzo almeno del valore del patrimonio netto, tenuto conto

che tali 1potesi non rileverebbero ai fini della posizione finanziatia netta complessiva.
3.2.  Struttura delfindebitamento delle Societa Partecipanti alla Fusione

Fra la data di nferimento delle situazioni contabili utilizzate ai fini del Progetto di Fusione e la data di
approvazione del Progetto di Fusione medesimo, sia PEmittente, sia la Societd Incorporanda sono state
mnteressate da cventi rilevanti, in prevalenza riferid alacquisizione del controllo su Impregilo da parcte di Salind,
che hanno avuto, tra laltro, Veffetto di modificare le posizioni finanziarte delle Societd Pattecipanti alla Fusione

in confronto con ke tispettive sitnazioni patrimontali alla fine dell’esercizio 2012,
Tali eventi possono essetc sinteticamente descritti come segue:

- la cessione del restduo 6,5% detenuto da Impregilo nel capitale della societd brasiliana EcoRodovias
Infraestrutura ¢ Logistica S.A., in relazione alla quale una pit completa informativa ¢ stata pubblicata in
data 25 gennaio 2013, ha consentito Pincasso di un importo complessivamente equivalente a 1871

mitioni di Buro circa;

- Pacquisizione del controllo su Impregilo, avvenuta nell’ambito dell’Offerta promossa da Salini e
conclusasi definitivamente nel mese di maggio 2013, ha comportato Uimpiego di risorse finanziarie a
servizio della stessa Offerta, ottenute nel corso della prima parte dell'esercizio 2013 attraverso
'accenstone del Finanziamento OPA, fino a complessivi 1.410,0 milioni di Euro, meglio desentto nel
seguito del presente Paragrafo, che nell’ambito dellOfferta ¢ stato utilizzato, alla data del 2 maggio 2013
{vale a dirc la data di pagamento del corrispettive dell’Offerta ad esito della riapertura dei termini

dell’Offerta medesima), pet complessivi 1.217,0 milioni di Euro circa;

- la distribuzione di un dividendo pari a Euro 1,49 per azione ordinaria, deliberato dall’Assemblea
otdinatia degli azionisti di Impregilo il 30 aprile 2013 per complessivi 602,6 milioni di Buro,
comptensivi delle competenze degh azionisti di risparmio, ha consentito, per la componente incassata
dalPaziontsta Salioi e pati & 534,5 milioni di Euro circa, il rimberso parziale del Finanziamento OPA pet
un importo equivalente;

- in correlazione con la distribuzione di cui sopra, e nel’ambito di quanto concordato con 1 titolari delle
obbligazioni a tasso variabile emesse da una societd controllata di Impregilo e dalla stessa integralmente
garantite, il residuo ammontare di tali obblgazioni, pari a 113,7 milioni di Euro circa, & stato rimbotsato

integralmente nel mese di maggio 2013;

[
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- a seguito, infine, di alcune cessioni parziali di azioni ordinarie Impregilo, escguite dalla controllante

Salini nelPambito dei propri impegni di ripristino di un flottante almeno pari al 10% del capitale

azionario in citcolazione, la stessa controllante ha destinato le risorse ottenute da tah cessioni ¢

complessivamente pari a 54,1 milioni di Buro all'ulteriore rimborso parziale del Finanziamento OPA.

Tenuto conto della significativith di quanto appresso descritto, ¢ dei relativi effetti di natura finanziaria
omogencamente considerat ai fini della predisposizione del Piano, alla data di approvazione del Progetto di
Fusione, pertanto, Iindebitamento finanziario complessivo consolidate pro-forma delle Societd partecipant alla
fusione si presentava sostanzialmente differente rspetto a quanto tisultante dalle rispettive situazioni

patrimoniali al 31 dicembre 2012.

dettagliato nella tabella di seguito riportata.

Yooi che compongond fa Pesizione finanziaria nefla Postzions £ inanzi netta dei due
Gruppi & 3t maggio 2013
Vedori in € min

[Disponibiia Liguide
{?inanziamenti bancari, altr debiti finanziari e altre componenti della Posidone finanaaria netta
E'Igfestiti obbligazionar s
ETota!e Posizione finanziaria netta : (729,4”

Per quanto riguarda le carattetistiche dell'indebitamento finanziario attualmente esistente si precisa quanto
segue.

Finanziamenti bancari, altti debiti finanziari ed altre componenti della Posizione finanziaria netta

Al 31 maggio 2013, i finanziamenti bancari c altd finanziament erano stimabili in complessivi 1.435,1 milioni di

Euto. Detti finanziamenti risultano principalmente cosi compostt:
Finansganente QPA

Per far fronte all'esborso complessivo a seguito dell’Offerta, in data 13 marzo 2013, Sakni ha sottoscritto con
Banca IMI S.p.A. e Natixis S.A. - Succursale di Milano (congiuntamente le “Banche Finanziatrici”) un
contratto di finanziamento (il “Contratto di Finanziamento”) ai sensi del quale le Banche Finanziatrici hanno
concesso a Salini il Finanziamento OPA per un importo massimo complessivo pati 2 Euro 1.410.000.000,00,

ripattito nelle seguent franche:



" ry —~
i i

{a) ona fwache denominat: “Trumcbe A
utilizzarst per (i) Pemissione delle garanzie di esatto adempimento (delle obbligazioni di pagamento
assunte con POfferta), nonché () 1 pagamento del corrispettive delle azioni ordinarie Impregilo portate
in adesione allOfferta dutante il periodo di adesione o, successivamente, durante la riapertuta dei termini
dellOfferta medesima; Pimoporto cotmplessivo & stato utilizzato, pertanto, per complessivi Huro
1.001.998.160,00;

() una srasche denominata “Tranche A2”, pex un importo massimo pati ad Euro 215,000.000,00, da utilizzarsi,
tra l'altro, per (7} il rifinanziamento del prestito, in essere per importo in linea capitale pari ad Euro
130.000.000,00, concesso da Natixis S.A. in virtd del contratto di Aganziamento sottosciitto con Salind in
data 20 febbraio 2012 {come modificato in data 7 agosto 2012 e, in ultimo, in data 20 dicembre 2012y,
nonché (i7} sostenere i costi accessori cortelad all'Offerts; e

(c) “una pranche denominata “Tranche A3, per un importo massimo pard ad Euro 65.000.000,00, da utilizzarsi,

tra Paltro, at fint dell’erogazione da parte di Salini di un prestito infragruppo per Euro 65.000.000,00 in

favore di Salini Costruttori, finalizzato a consentire a quest’ultima il rimborse di parte del proprio
indebitamento a medio-lungo termine (derivante, in partticolate, da {f) un contratto di finanziamento

sottosctto in data 5 agosto 2009 con, ister alies, Centrobanca S.p.A. per un ammontate otiginario di

Euro 63.000.000,00 e un debito residuo complessivo pari a Bure 27.562.500,00 e (%) un contratto di

finanziamento sottosctitto in data 29 luglic 2010 con Intesa Sanpaolo S.p.A. per un ammontare originario

di Eure 50.000.000,00 ed un debito tesiduo complessivo pari a Euro 37.500.000,00).

Il nmborso del Finanziamento OPA ¢ attualmente previsto, in conformith con le previsioni del relativo
Contratto di Finanziamento, per il 31 dicembre 2014 (cfr. il successivo Paragrafo 3.3). Tuttavia, il Contratto di
Finanziamento prevede la facoltd del debitore di rinviare Ia data di rimborso del Finanziamento OPA al 30
giugno 2016 2 condizione che, inter alia, entro il 30 novembre 2014 sia stato rimborsato un importo in linea
capitale patl ad almeno # 25% rispetto a quanto effettivamente erogato, al nctto del rdmborse derivante dai
proventt del dividendo 2013 disttibuito da Impregilo. II Finanziamento OPA ¢ assistito, inoltre, da alcune

clausole ¢ cosenants alineat alla prassi di mercato.
Finangiamenti corporate

I finanztamenti corporafe sono stimati in complessivi 497,9 milioni di Huro circa. Tale categoria accoglie un
finanziamento su base c.d. rrolving con scadenza 1 26 giugno 2014 per complessivi Euro 75.000.000,00 di cui
Impregilo & parte ¢ per il quale, per effetto della Vusione, la banca finanziatrice aveebbe la facoltd di dichiarare
Impregilo decaduta dal beneficio del termine rispetto a tutte o parte delle obbligazioni di pagamento ivi previste
ovvero di risolvere il contratto medesimo o recedere dallo stesso, con la conseguenza che ogni importo dovuto
at sensi di tale contratto diverrebbe immediatamente esigibile.
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1 finanziamenti sorporafe, inoltre, accolgono:

- il contratto di finanziamento sottosctitto in data 13 maggio 2013 fra Salini e un poo/ di finanziatori
{Cassa Depositi e Prestiti, BNP Paribas e Banca Popolare di Sendrio) per complessivi 100 milioni di
Euro, volto a sostenete fo sviluppo delle proprie attivith allestero, Il finanziamento ¢ rimborsabile in 6

anni ed & assistito in parte da una garanzia SACE; e

- il contratto di finanziamento pari 2 complessivi 75 milioni di Euro (il cui debito residuo in linea capitale
& stimabile in 53 milioni di Euro circa), crogato dal Gruppo Intesa Sanpaolo in favore di Salini ¢

finalizzato al supporto dei fabbisogni in circolante del progetto rifedto alla realizzazione della diga Gibe

2016.

. da condizioni allineate zlla normale prassi di mezcato. =
Finansgiamenti di progeito ¢ altri finangiamenti

I finanziamenti di progetio ed altri finanziamenti accolgono, per un importo complessivamente par 2 243,7
milioni di Furo, Vindebitamento esistente a supporto dei fabbisogni di capitale circolante dei principali progett
infrastrutturali in corso di realizzazione da parte del Gruppo Salini e del Gruppo Impregilo, per le parti di
proptia pertinenza ¢ che, ove riferiti a progetti eseguiti in joinf venture con pariner tefzi, sono controgatantiti pro-
guota, 1| rimborso di quest finanziamenti & previsto ael Piano in coerenza con Pevoluzione della dinamica

produttiva e contrattuale con cui si prevede di completare i progetti cui gli stessi finanziamenti sono riferits.

1 finanziamenti di progetto e glhi altd finanziamenti comprendono, inoltre, debitt per progetti in concessione pet
complessivi 9,8 milioni di Buro. Il rimborso di tali finanziamenti ¢ previsto nell'’ambito dei piani finanziari delle

concession di riferimento.
Prestiti obbligazionarti
Prestito obbligazionario Impregile International Infrastructures N.V., 2010-2015, da Enre 150.000.000

1l prestito & stato emesso in novembre 2010 dalla societd controllata Impregilo International Infrastructures
N.V.,, & interamente garantito da Impregilo S.p.A. ¢ prevede un tasso di interesse fisso, pari a 6,526%, ed il
rimborso in unica soluzione nel mese di novembre 2015. 1l prestito & assistito da clausole contrattuali di natura

ordinaria ed & quotato presso la Borsa del Lussemburgo.

L’importo di 154,2 milioni di Euro & integralmente riferito al capitale in scadenza nel 2015, ed & valatato
secondo quanto previsto dal metodo del “costo ammortizzato”, comprensivo della stima relativa agli interessi

maturati ¢ non ancora liquidatt.
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3.3

Sviluppi recenti

Tenuto conto dellevoluzione delPattivitd operativa delle Societd Partecipanti alla Fusione per it petiodo

intercorso tra la data di approvazione del Progetto di Fusione e Ia data della presente Relazione, indebitamento

finanziario, sia a livello netto sia a livello lotdo, sostanzialmente coerente con le ipotesi alla base del Piano 2013-

2016 di cui si & precedentemente dato conto, si presenta differente rispetto a quanto dettagliato nei precedenti

Paragrafi.

St evidenziano a tal proposito le seguenti principali circostanze:

9

b)

Emissions obbligasionaria; nel mese di agosto 2013, Salini ha completato Pemissione di un prestito
obbligazionano senior unsecured per wa valore nominale di 400 milioni di Euro, con scadenza 1 agosto
2018 ¢ destinaro ad investitor istituzionali (cfr. precedente Paragrafo 1.2.7). I titoli emessi sono quotati
presso Ulrish Stock Eixchange di Dublino e hanno cedola a tasso fisso padi al 6,125%. A seguito di tale
cmissione, in data 1 agosto 2013 & stato effettuato un ulteriore rimborso anticipato del Finanziamento
OPA per complessivi 394,9 milioni di Euro circa. Pertanto, alla data della presente Relazione, il
Finanziamento OPA ¢ in essere per un residuo ammontare in linea capitale pari a complessivi 298,5

milioni di Buro circa,

{neasso protese risarcitorie relative agli impianti ex-CDR: nel mese d&i agosto 2013, ad esito delle procedure
esecutive che it Gruppo Impregilo aveva posto in essere al fine di ottencre la liquidazione dei propri
creditt riferitt agh impianti ex-CDR ~ in relazione a cui una pit completa informativa & contenuta nella
Relazione finanziatia semestrale consolidata del Gruppo Impregilo al 30 giugno 2013, approvata il 5
agosto 2013 e a disposizione del pubblico sul sito iuternes www.impregilo.it - sezione “Inestor relations -
Riswltaf” — & stato incassato un importo complessivamente pari 2 240,6 miliond di Euro, in linea capitale
¢ per interessi legali.

Supporte finanztario ad unitd operative estere: nel mese di lugho 2013, infine, Impregilo ha proceduto al
trasferimento di un importo complessivamente pari a 54 miliont di Euro circa in favore di una propria
unitd operativa estera. Tale trasferimento ha consentito alla stessa unita & rimbortso dei finanziament a
breve termine a suo tempo ottenut nel mercato locale a copertura dei propri fabbisogni di capitale
circolante, secondo dinamiche gia integralmente coasiderate nelle previsioni a vita intera della

commessa dalla stessa tnitd eseguita.

Si precisa, peraltro, che le operazioni sopra descritte erano gid state cocrentemente considerate ai fini della

predisposizione del Piano. Pertanto, le assunzioni riferite alla capacitd delia Socicta Incorporante ad csito della

Fusione di soddisfare le proptie obbligazioni si rtengono tuttora integralmente valide secondo i medesimi

rofili considerati al momento dell’approvazione del Progetto di Fusione.
P £p g
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3.4. Fonti delle risotse finanziarie per il soddisfacimento dellindebitamento finanziario della

Societd Incorporante a seguito della Fusione

Gli organi amministrativi delle Socictd Partecipanti alla Fusione ritengono che, successivamente allz Fusione ed
in coerenza con le previsioni del Piano e con le risorse che in tele ambito saranno generate, la Societd
Incorporante disporcd di una capacity patrimoniale e finanziaria adeguata alle necessitd rappresentate dalle

obbligazioni di natura finanziatia come dettagliate nel precedente Patagrafo 3.2, tenuto anche conto di guanto

indicato nel Paragrafo 3.3.

distribuzione di dividendi pari a circa i} 40% degli utili netti attesi in ciascun esetcizio.

Cash Flow - Piano Economico-Finanziario 2013-2016

“—‘\ 4" L
Consolidato 2013 P 2014 P 2015 p 2016 P
Saldo iniziale Posizione Finanziaria Netta 404 269y 30 - 33
Flusso di cassa generato {assorbito) dalle aftivita operative 44 648 551 708
; ; it di
Flusso di cassa generato {assorbito) daile attivita di (184} (297) (448) (531)

investimento {investimenti industriali}

Fiusso di cassa generato [assorbito) dalle attivita di
finanziamento & dalle operazioni rilevanti {534) (52) {101} {100)

Saldo Finale Posizione Finanziaria Netta (269) 30 33 110
di cui Disponibilita Liquide 1,347 1,115 907 947
of cui Indebitamento Finanziario {1.616) {1.086} {874) {837)
Saldo Finale Posizione Finanziaria Netta {269) 30 33 110

L’analisi dei flussi di cassa attesi evidenzia Velevato grado di sostenibilitd dellesposizione debitoria del Gruppo
Post Fusione, nonché la relativa capacith di far fronte agh impegni vetso i propri creditori. La posizione
finanziaria netta & attesa in progressivo miglioramento, pur in presenza di un consistente piano di investimenti

funzionale allo sviluppo industriale.



5.5.  Sostenibiiita finanziaria ed economica deifindebitamente della Socicta Incorporante a seguito

della Fusione

Come gi3 indicato nel Progetto di Fusione ed evidenziato in precedenza, successivamente alla Fusione e
secondo le ipotest contenute nel Piano e illustrate nel presente Capitolo 3, le risorse finanziatie generate in tale

ambito sono sufficient per il soddisfacimento delle obbligazioni esistenti a seguito della Fusione.

4, 1. RAPPORTO DI CAMBIO STABILITO E 1 CRITERI SEGUITI PER LA SUA DETERMINAZIONE.
VALORI ATTRIBUITI ALLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE Ai FINI DELLA

DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIO
4.1. 1l Rapporto di Cambio

Come scgnﬂato, il Progetto di Fusione & stato predisposto sulla base dei bilanci relativi all’esercizio chiuso al 31
dicembre 2012 di Impregilo e di Salioi.

In data 24 giugno 2013, i Consigli di Amministrazione di Impregilo e di Salini, dopo avere esaminato e fatto
proprie le valutazioni dei rispettivi adviror, nonché - quanto ad Impregilo - preso altresi atto del motivato parere
favorevole del Comitato OPC (cfr. it successivo Paragrafo 4.2), hanno approvato it rapporto di cambio tra le
azioni ordinatie di Salini e le azioni ordinarie di Impregilo (il “Rapporto di Cambio™), inteso come rapporto

idoneo ad esprimere il peso reciproco delle due Societa Partecipantt alla Fusione, nella seguente misura:
n. 6,45 azioni ordinaric Impregilo per ciascuna azione Salini.
Non sono previstt conguaglt in denaro.

Per una descrizione delle modalitd di assegnazione delle azioni della Societd Incorporante da attribuire in

concambio, si rinvia al successivo Capitolo 6.

Come ricordato in precedenza, in data 5 agosto 2013 la societd BAKER TILLY REVISA S.p.A,, in qualita di
Esperto Comune nominato dal Tribunale di Milano su istanza congiunta delle Societd Partecipanti alla Fusione,
ha emesso la propria relazione attestante, tra Paltro, la congruita del Rappotto di Cambio e la ragionevolezza
delle indicazioni contermute nel Progetto di Fusione con tiferimento alle risorse finanziarie previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della societd risultante dalla Fusione, secondo quanto previsto dagli artt,

2501-bis, comma 4, e 2501-sexves cod. ctv..

4,2, Perizia valutativa e descrizione dei criteri di valutazione utilizzati ai fini della determinazione

del Rapporto di Cambio

I Consiglio di Amministrazione di Impregilo ¢ giunto alla determinazione del Rapporto di Cambio a seguito di

una ponderata valutazione delle Societd Pastecipanti alla Fusione, adottande metodi di valutazione
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comunemente utlizzad, anche a livello internazionale, per operaziond di tale natura e per imprese operantt in

questo settore ed adeguat alle caratteristiche di ciascuna delle Societa Partecipanti alla Fusione,

La documentazione di supporto alla determinazione del Rapporto di Cambio da parte del Consiglio di
Amministrazione dell’ Emittente comprende, in aggiunta ai bilanci al 31 dicembre 2012 di Impregilo e di Saling,

tra 'altro, 1 seguenti documenti:

- oli statuti vigenti di entrambe le Societd Partecipanti alla Fusione;

- i bilanci e le relazioni finanziarie consolidate di Impregilo ¢ di Salint al 31 dicembre 2012;

- la relazione trirnestrale conselidata di Impregilo al 31 marzo 2013;

- le situazione patrimoniali consokidate, inclusi i prospetti conteneati la posizione finanziaria n TOor
forma di Impregilo e Salini a! 31 dicembre 2012, che riflettono gl effetti degli eventt sré;;ca

verificatisi successivamente alla data di chiusura del’esercizio 2012 e sopra menzionati; : 4

Amministrazione in data 11 giugno 2013 ¢ 10 giugno 2013, rispettivamente;

- le informazioni messe a disposizione nella dota room virtuale ¢ che includono analisi agghuntiveidt "
dettaglio relative agli anni storici e aghi anni di piano;
- recenti eguity reports degli analisti finanziari relativi ad Impregilo e a societ2 quotate ad cssa comparabili;

- bilanci recenti di societi guotate compatabili a Impregilo ¢ Salini.

JAi fini delanalisi e definizione del razionale e della struttura dell’operazione, i Consiglt di Amministrazione di
Impregilo e Salini si sono avvalsi di advisor finanziari e industriali di comprovata professionalitd. In particolare, ai
fini della propria valutazione del Rapporto di Cambio, il Consiglio di Amministrazione del’Emittente si ¢
avvalso di Partners S.p.A., nella persona del prof. Angelo Provasoli, cui & stato richicsto di stimare il congruo
intervallo di rapporti di cambio tra le azioni ordinaric di Salini e le azioni ordinarie di Impregilo, nel quadro della
prevista operazione di Fustone, sintetizzando gli esiti delle stime in un’apposita penizia valutativa a supporto

della determinazione del Rapporto di Cambio (*“‘Opinione”).

A seguito della riunione del 13 maggio 2013, durante la quale il Consiglio di Amministrazione dellEmittente ha
deliberato di dare avvio alle atdvita funzionali alla Fusione, anche 1l Comitato QPC ha avviato le attivita
finalizzate al’esame delPoperazione, in conformitd 2 quanto previsto dalla Procedura OPC, nommando a sua
volta Lazard S.r.l. quale advisor finanziario. All’esito dei propri lavor, in data 24 giugno 2013 il Comitato OPC
ha formulato allunanimitd il proprio parere favorevole circa (i} la sussistenza dellinteresse di Impregilo
alPesccuzione della Fusione, sulla base dei termini e delle condizioni indicati dal manqgement nella bozza di
Progetto di Fusione, nonché () la convenicnza ¢ correttezza sostanziale dei terrini e delle condizioni anzidett

(per maggiori dettagli, si rinvia al Documento Informativo Parti Correlate, disponibile sul sito afernes



www.inpregio it - sezione “Tnvestor relations - Fusione Salin Impregily” ed al quale sono altresl acclusi, fufer ala, il

parere del Comitato OPC e la fiurness gpinion, ivi allegats, rilasciata dall’advisor finanziatio Lazard Sx.1).

Come precedentemente indicato, per giungere alla stima del valore economico delle azioni ordinacie delia
Socteta Incorporante ¢ delle azioni ordinarie di Saliai ¢, quindi, alla conseguente determinazione del Rappotto di
Cambio tra tali azioni, il Consiglio di Amministrazione di Impregilo ha fatto riferimento a principi valutativi di
generale accettazione, con particolate riguardo a quellt pid largamente diffusi in ambito nazionale e
internazionale in sede di fusione. In particolate, in considerazione dello scopo delle valutazioni, il Consiglic ha
privilegiato il principio dell’omogeneitd dei criteri di stima, applicati compatibilmente con g elementi
‘catatteristici delle singole Societd Partccipant alla Fusione oggetto di valutazione e degli elementi di
comparabilith che emergono anche in virmd dellaccordo commerciale siglato tra la Societd Incotporante ¢ Salini
Costruttor in data 27 Settembre 2012, Tenuto conto delle caratteristiche di Salini e di Impregilo, sono stati presi
in considerazione sia criteri basati sulle rispettive grandezze fondamentali (flussi di cassa attesi), sia criteri

cosiddetti “sintetici” (multipli di mercato). P precisamente, il Consiglio ha utilizzato i seguenti criteri:

- fnanziario urlevered (quale critetio principale);
- multipli di mercato {quale criterio di controllo), nelle due varianti applicative: 5 multipli di Bozsa di

societa comparabili e (%) mudtipli impliciti nelle quotazioni di Borsa di Impregilo.

Criterio finanziario usfeversd

Secondo tale ctiterio, il valore di un complesso aziendale & funzione dei flussi di cassa futuri attesi che esso ¢ in
grado di generare autonomamente. Il critetio in parola, conseguentemente, procede alla attualizzazione, ad un
tasso rappresentativo del costo medio ponderato del capitale (weighted average cost of capital, in breve “wacs”), dei

flussi di cassa annui “disponibilt” (fee cash flow) attesi per il complesso aziendale oggetto di valntazione.

In particolate, in coerenza con la prospettiva valutativa asre side del criterio finanziatio wwievered, 1a stima del
valore economico del capitale proprio (eguily value) & ottenuta sommando algebricamente al valore del capitale

investito netto (Enterprise Value 0 BEV) dellazienda considerata la sua posizione finanziaria netta (PFN).
L’ Enlerprise Value & il tisultato della sommatotia dei seguentt elementi;

- valore attuale dei flussi di cassa operativi “disponibili”, attest per un periodo limitato di previsione
analitica di “n” anni. Tali flussi non includono componenti di natura finanziaria (sono cioé flussi
unleveredy,

- valore attuale del ferminal value, ossia del valore assunto dal complesso aziendale al termine dell'orizzonte
di previsione analitica. Tale valore ¢ funzione dei flussi che il complesso aziendale ¢ in grado di generare

in “perpetnitd”, successivamente al termine del periodo di previsione analitica. Tl zemminad vale & stimato
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capitalizzando lungo un orizzonte temporale infinito il fiusso di cassa atteso per il periodo SUCCESSivo
alultimo di previsione analitica,
Critetio det multiplt di mercatg ~

() Multipli di Borsa di societd comparabile

Sccondo tale critetio, il valore di un complesso aziendale ¢ stimato sulla base di moltiplicatori calcolat
assumendo a riferimento 1 prezzi di Borsa delle azioni di imprese comparabili a quella oggetto di valutazione

rilevat in periodi significativi.

stimano direttamente il valore del capitale investito netto (Enaterprise Vale o “EV”) del comples 5 a7
!

pervengono al calcolo del capitale proptic (eguidy zalue), sommando algebricamente allEV a\P
_ Finanziaria Netta, le minoritios € ghi equity investments. I multipli equity side, invece, giangono ductén%{en
quantificazione del valore del capitale proprio (equily value).

Nel caso di specic, anche alla luce delle indicazioni rivenienti dagli sguity report predisposti dagli analisti che
seguono le imprese quotate del settote costruzioni (tra cui Impregilo), si & preferito riferitsi a multipli asser side,
identificati sulla base delle performance di un campione di societd quotate titenute comparabili a quelle oggetto di
stima,

In particolare, i multipli adottati sono 1 seguentt:

EV/EBITDA, che rapporta il valote economico del capitale investito netto dellimpresa ('enterptise value), alla

sua marginalitd operativa lorda (EBITDA);

EV/EBIT, che rapporta Penterprise value dell'impresa alla sua redditivitd operativa (EBIT).

Una volta selezionati i mottiplicatori, il criterio dei multipli di Botsa si sviluppa nelle seguenti fasi:
(2) identificazione delle imprese quotate comparabili componenti il campione di riferimento;

(b} calcolo dei moltiplicatoti selezionati per ciascuna delle imprese del campione ed elaborazione diuno o

pit moltiplicatori rappresentativi;

(¢) applicazione alle pertinent grandezze del complesso aziendale oggetto di valutazione del multiplo di

sintesi osservato per il camplonce csaminato.

{5} Multipli implicsti nelle guotagioni di Borsa di Impregile
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La capitalizzazione di Borsa potrebbe essere considerata in via diretta solamente ai fini della stima del valore di
mercato di Impregilo (Salini, infatti, non ha droli quorati presso un mercato regolamentato). Nel rispetto del
principio di omogeneita che deve ispirare le valutazioni di fusione, si pud utilizzare la capitalizzazione di Botsa
di Impregilo quale dferimento per la stina del valore economico di entrambe le Socicta Partecipanti alla
Fusione, assumendo a tal fine i patametrd impliciti nelle quotazioni rilevate per Impregilo. Cid in ragione della

similaritd dei business delle Societa Partecipanti alla Fusione e della loso teciproca complementaricti.
In particolare, 'approccio seguito si declina, nel caso di specie, nelle seguenti fasi:
() determinazione della capitalizzazione di mercato di Impregilo, osservata lungo un periodo temporale

- significativo antecedente la data di riferimento della stima;

*(b) calcolo di moltiplicatori (EV/EBITDA, EV/EBIT) impliciti nella valotizzazione di Impregilo sub (i). I
‘multipli impliciti espressi dalle quotazioni dell'azione Imptegilo sono stati caleolati assumendo a

riferimento (quale denominatote dei moltiplicatori prescelti):
- te grandezze redditali (EBITDA, EBIT) attese espresse nel business plan di Impregilo;

- le corrispondenti grandezze di Impregilo rsultant dalle stime (omemns) elabotate dagli analisti

finanziari che seguono il titolo;

(c) applicazione dei multipli impliciti di Impregilo, calcolati nelle due varianti menzionate al punto

precedente, alle grandezze reddituali (EBITDA, EBIT) tratte dai business plan di Salini ¢ di Tmpregilo.

Per maggiori dettagli sui crtert di valutazione utilizzati ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio si
finvia, in ogni caso, al contenuto del’Opinione di Pattners S.p.A., acclusa al Docomento Informativo Parti

Corrclate, def quale costituisce parte integrante.
4.3.  Valori attribuiti alle azioni delle Societa Partecipanti alla Fusione

Alfesito del processo valutativo volto alla determinazione del Rapposto di Cambio, tenuto altresi conto degli
esiti delle analisi di sensitivita effettuate, utilizzando i criterio principale di stima (finanziatio snlesered) & stato
individuato un intervallo significativo di rapporti di cambio compteso tra un minimo di 6,07 e un massimo di
6,70 azioni ordinarie Impregilo per ciascuna azione ordinaria Salini, con un riferimento centrale di 6,38. Detta
risultanza risulta, altresi, confermata ncl suo complesso sulla base dellapplicazione dei metodi di controllo
(multipli tmplicitt ¢ multipli di Botsa).

La congruitd del suddetto intervallo, peraltro, rsulta dalle valutazioni svolte da Partners S.p.A., formalizzate

nelPOpinione acclusa al Documento Informativo Parti Correlate ed alla quale si rinvia.

4.4.  Difficolta e limiti incontrati nella valutazione del Rapporto di Cambio
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Ad sensi delPart. 2501-guénguies cod. civ., ai fini delespletamento delPanalisi valutativa sopra descritta, sono state
quing ’ P P

tenute in considerazione: {7} le patticolar catatteristiche delle Societa Partecipantt alla Fusione e (i)} le criticita

che derivano dall’applicazione delle metodologie di valutazione adottate per determinare i rapporti di cambio.
In particolare:

. Papplicazione delle metodologic valutative & stata effettuata utilizzando dati economico—finanziati
previsionali elaboratd da Impregilo e da Salini. Tali dati presentano per loro natura profili d'incertezza e
indeterminatezza, soprattutto nel contesto attuale di mercato, caratterizzato da incertezza sulle

condizioni macro-economiche italiane ed europee. In patticolare, si segnala quanto segue:

- con tiferimento alle commesse ad oggi esistenti e contrattualizzate (c.d. “backleg

ipotizzano flussi (di ticavi e di costi) e consistenze (di attivitd e di passivitd) coerent con 'ﬁuan'

).
stabilito negli accordi con i committenti. Non & possibile escludere, tuttavia, che evekil ut;

possano modificare anche significativamente i profili quantitativi ¢/o temporali dei flussi ’f};]i}e'i

consistenze riverrenti da tali commesse;

- una parte significativa dei ricavi e dei margini operativi attesi nel periodo di plano (2013-2016) ¢
associata a commesse di cui & presunta Vacquisizione (c.d. “sew order intake”). Tenuto conto della
natura del busness delle costruzioni infrastrutturali (numero limatato di commesse aventi
significative valore unitario), le nuove acquisizioni rappresentano un slevante elemento di
aleatorietd. Tale profilo di incertezza & stato apprezzato nella stirna dei tass1 di attualizzazione e

nelle analisi di sensitivita;

- 1 business di Impregilo e Salini si sviluppano in prospettiva internazionale e sono quindi esposti a
rischi geopolitici. In sede di applicazione del criterio finanziario amfevered, si sono apprezzati tali
rischi valutando scparatamente le attivitd dislocate in contesti relativamente pi rischiosi e
incorporando nelle stime riferite alle attivitd in parola it maggior rischio Paese riferito a tali

contesty

- il piane di Impregilo ipotizza, tra Paltro, la realizzazione di talund rlevanti adzr e la cessione di
specifici asses, it cui quadro risulta, allo stato, caratterizzato da profili di incettezza, dei quali st €

tenuto conto nelle sime;

e il riferimento ai prezzi di mercato presenta difficolta applicative dovute alla sottostante assunzione che it
mercato sia sufficientemente efficiente e liquido, soprattutto per il flottante himitato di Impregilo;
inoltre, Pandamento delle quotazioni di mercato pud esscre caratterizzato da fenomeni di volatiliea,

specie nel breve termine;
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. Patilizzo di datt (quali i coefficienti beta e i multipli di Borsa) tratti da osservazioni di mercato si fonda
sul presupposto che essi siano applicabili al complessi aziendali oggetto di fusione, in quanto riferit a
realtd comparabili con quelle in esame. Va tuttavia sottolineato che, alla luce della specificity che

caratterizza ctascuna realtd imprenditoriale considerata, tale comparabiliti & comunque parziale.

Per maggiori detiagh sulle difficolta e sui limiti incontrati nella valutazione del Rapporto di Cambio si tinvia, in
ogni caso, al contenuto del’Opinione di Partners S.p.A., acclusa al Documento Informativo Parti Correlate, del

quale costituisce parte integrante.
5. - MODIFICAZIONI STATUTARIE E RIDUZIONE DEL CAPITALE DELLA SOCIETA INCORPORANTE
La Fusione determinera Festinzione della Societ Incotporanda Salini,

Per effetto della Fusione, la Societd Incorporante modifichetd la propria denominazione sociale in “Salini

Impregilo S.p.A”.

AllAssemblea degli Azionisti di Impregilo, riunita in sede straordinatia per Papprovazione del Progetto di
Fusione, si propone altresi di approvare - con efficacia dalla data di efficacia della Fusione ovvero
successivamente, qualora la riduzione sia attwata dopo tale data - una riduzione del capitale sociale
dell’Emittente da Huro 718.364.456,72 (settecentodiviottomilionitrecentosessantugquattromilaguattroventosinguantasel virgola
seffantadug) a Buro 500.000.000,00 (cnguecsntomition), vale a dire per un importo pari 2 Buro 218.364.456,72, da
destinare per Euro 100.000.000,00 a “Riserva fgal’” e per Buro 118.364.456,72 alla costituzione di una specifica

riserva di patrimonio netto, che proponiamo di denominare “Aftre rirerve”.

Pitt precisamente, per effetto della riduzione del capitale illustrata e delle operazioni di assegnazione, il capitale
sociale di Impregilo satd pati a Euro 500.000.000,00 (wnguecentomibond e diviso in n. 449.048.132
(quattrocentognarantanovemifionignarantotiomilacentootiantadus) azioni, ptive del valore nominale, delle quali n.
A47.432.691 (guatiroccrioguarantasetamilioniguativocsntotrintadiemila seicentonovantuns) azioni ordinatie ¢ le attuali n.

1.615.491 (wamilioneseicentoguindicimilagnatirocentonovantuns) azioni di dsparmio.

Loperazione di siduzione del capitale sociale si rende opportuna al fine di una mighore configurazione della
struttura del patrimonio netto della societa risultante dalla Fusione, anche per ottimizzarne Pefficienza sotto it

profilo della possibile operativitd, ferma restando Pentitd complessiva del patrimonio netto dclla stessa.

La riduzione del capitale sociale potra essere attuata, nel tispetto della disciplina prevista dallart. 2445 cod. civ.,
dopo novanta giorni dal giorno dell’iserizione nel registro delle imprese della delibera assembleare, purché entro

tale termine nessun creditore sociale anteriore alliscrizione abbia fatto opposizione.

In considerazione del fatto che la azioni Impregilo sono prive del valore nominale, la riduzione del capitale non

determiner? alcun annullamento di azioni,
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Si segnala, peraltro, che l'operazione proposta non deve essere sottoposta allapprovazione dell’Assemblea
speciale degli Azionisd di risparmio di Impsegilo, in quanto i privilegi riconosciut dallo statuto del’Emittente a
tale categoria di azioni non subiscono alcun pregiudizio. Infatt, il privilegio di cui all’art, 33, lettera b) rimane
del tutto imomtato, essendo esso espresso in termini di valot assolutl e dipendendo soltanto dal numero delle
azioni di risparmio possedute, numero che, come indicato, fimane invariato. Nessun pregiudizio st pone anche

con rferimento al prviledo di eni all’art. 33, letterz ©) dello statuto, dal momento che la diluizione in termint
p b 3

consegnenza della Fusione medesima sulla posizione di ttt i Soci, sia ordinati sia di risparmio.

Una volta intervenuta lefficacia della Trusione, lo statuto sociale della Societd Incorporante

di segnito.

Art. 1 Art. 1

(Denominazione) {Denominazione)

E costituita una Societh per Azioni con la|E costituita una Societh per Aziomi con la

denominazione: “IMPREGILO Sp.A” denominazione: “SALINI IMPREGILOQ §.p.A.”.
Art. 6 Art. 6
(Capitale sociale) {Capitale sociale)

IL capitale sociale & di euro 718364.456,72 | Il capitale sociale & di euro  500.000.000,00
(settecentodiciottomilionitrecentosessantaquattromil | (cinquecentomilioni) diviso 1 n. 449.048.182
aquattrocentocinquanta-sei  vitgola  settantaduc) | (quattrocentoquarantanovemliond-

diviso in 1. 404.073.428 | quarantottomilacentoottantadue) azioni, prive del
(quattrocentoquattromilioniscttantatrernilaquattrocen | valore  nominale, delle quali n.  447.432.691
toventotto) azioni, delle quali n.  402457.937 | (quattrocentequarantasettamilioniquattrocentotre
(quattrocentoducmilioniquattrocentocinquantascttem | ntaduemila seicentonovantuno) azioni ordinatie e n.
flanovecentotrentasette) azioni ordinarie ¢ 0. | 1.615.4%1 {unmilione
1.615.491 seicentoquindicimilaquatttocentonovantunc) azioni di
(unmilioneseicentoquindicimilaquattrocentonovantya | risparmio.

no) azioni di risparmio,
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Il testo del nuovo statuto di Impregilo, che avrd efficacia alla data di efficacia della Fusionc, ¢ allegato al
Progetto di Fusione, qui accluso quale Allegato 1, al quale si rinvia. Si segnala, peraltro, che qualora la riduzione
del capitale sociale della Societd Incorporante sia attuata successivamente alla data di efficacia della Fusione, la
relativa modifica statutacia interverr? alla data di efficacia di tale riduzione, restando inteso che di tale eventualiti

verrd data evidenza nell’atto di Fusione.
6. MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DI IMPREGILO E DATA DI GODIMENTC DELLE STESSE

Come indicato nel precedente Paragrafo 4.1, il Rapporto di Cambio & determinato in n. 6,45 azioni ordinarie
Impregilo per ogni azicne Salind.

In conseguenza del perfezionamento della Fusione, tutte le azioni ordinarie Salini verranno annullate e
concambiate con aziom ordinatie Impregilo secondo il suddetto Rapporto di Cambio. Pertanto, al socio unico
della Societr Incotporanda, Salini Costrutteri, in caso di approvazione della Fusione spetteranano
complessivamente 1. 402.480.000 azioni ordinarie del’Emittente, pati all’89,95% del capitale sociale ordinatio

della stessa.

1l concambio azionario fra azioni Salini e azioni Impregilo sard attuato, sulla base di detto Rapporto di Cambio,
senza aumento del valore nominale del capitale della Societd Incorporante, ma mediante Passegnazione all’unico
socio della Soctetd Incorporanda, Salint Costruttori, oltre che delle n. 357.305.246 azioni ordinarie Impregilo,

prive del valore nominale, attualmente in citcolazione e detenute da Salini, di vltetiori n. 44.974.754 azioni
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ordinarie di nuova emissione, prive del valore nominale, senza, giova ripetere, aumento del capitale della Societd

Incorpoerante.

I Soci titolari di aziont ordinarie di Impregilo diversi dalla Societa Incorporanda e 1 soci titolari di azioni di

rispatmio di Impregilo manterranno le aziont attualmente possedute.
Non sono previsti, come detto, conguagli in denaro.

Le azioni ordinarie della Socictd Incorporante assegnate ed emcsse in concambio saranno quotate al pari delle
azioni ordinarie della medesima gid in circolazione, nonché soggette alla gestione accentrata di Monte Titoli

S.p.A. in regime di dematenalizzazione, ai sensi di legge.

Ove si renda opportuno, PEmittente provvederd a mettere a disposizione un servizio pet/g
arrotondare all’unitd immediatamente inferiore o superiore il numero di azioni ordinarie Impre

applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o commissioni. In altemé.ﬁ'x_rg,
(_‘\v -

: - foa oy . . AN W
eventualmente essere attivate modaliti diverse per assicurare la complessiva quadratura dell’operazidté.’,-
Nessun onete verrd posto 2 carico degli azionist per le operazioni di concambio.

Le azioni ordinarie della Societd Incorporante assegnate per servire il concambio saranno messe a disposizione 2
partire dalla data di efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno di Borsa aperta, o dal primo giorno di Botsa
aperta successivo. Tale data sard resa nota nelle forme di legge. Contestualmente e con le stesse modalita,

saranno altresi fornite eventuali viterion informazioni sulle modalita di attribuzione.

Tutte le azioni ordinarie della Societd Incorporante che verranno assegnate o emesse in sede di concambio
avranno data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie Impregilo in circolazione alla data di cfficacia

della Fusione e attribuitanno ai loro titolari gli stessi diritti spettanti alle azioni ordinarie oggi in circolazione.

7. DATA DI IMPUTAZIONE DELLE OPERAZIONI DELLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE AL

BILANCIO DI IMPREGILO, ANCHE AT FENI FISCALI

La Fusione produrra effetti civilistici 2 far data dal 1° gennaioc 2014 o dalla diversa data eventualmente indicata
nelPatto di Fusione. A decormrere dalla data di efficacia della Fusione, Impregilo subentreri a Salini in tutt 1

rapporti nei quali Salini era precedentemente parte, assumendone 1 deritt e gli obblighi.

Al fini contabili e fiscali, le operazioni della Societa Incorporanda saranno imputate al bilancio della Societa

Incorporante a decorrere dalla suddetta data.
8. RirLESSI TRIBUTARI DELLA FUSIONE SULLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE

L’operazione di Fusione ¢ fiscalmente “ncutra” agli effetti dell'imposizione diretta. Ai sensi dell’art. 172 della

Jegge 22 dicembre 1986, n. 917 (Teste Unico delle Imposte sui Redditi - “TUIR”), infatti, la fusione non da

37



fuogo alfmersione &t component positive o negative di reddite imponibile in capo ai soggetti partecipanti

(incorporata, incorporante ed anche azionisti).

In particolare, in capo alla societa incorporata, il trasferimento del proprio pattimonio non da luogo al realizzo

delle plusvalenze o minusvalenze latenti nelle attivitd ¢ passivita trasferite ivi incluso Pavviamento.

Simmetricamente, i beni ricevuti dalla societd incorporante sono da questa assunti al medesimo valore fiscale

che avevano in capo alla societh incorporata (principio di continuita dei “valod fiscali riconosciuti”).

Nella determinazione del reddito della societd incorporante non si tiene conto dell’avanzo o disavanzo isctitto
m éil&nc__iolper effetto del rapporto di cambio delle azioni ed 1 maggioti valori iscritd in bilancio per effetto
.dgﬂ’_t_:vef__fnmn.le imputazione del disavanzo ad elementi patrimoniali, compreso Pavviamento, non sono impomnibili
. nei: _,con_from;‘,_i della societa incorporante e non hanno riconoscimento fiscale, salvo che non si opti per
' l’ap_pﬁcaziqﬁc dellimposta sostitutiva prevista dallart. 176, comma 2-#r, TUIR o dall’art. 15 del D.L.
©29.11.2008, n. 185 (convertito con modificazioni dalla Legge 28 gennaio 2009, . 2). Le risetve ia sospensione
d’imposta tscritte nellultimo bilancio della societd incorporata debbono essere ricostituite nel bilancio della

societd incorporante.
9. PREVISIONI SULLA COMPOSIZIONE DELL'AZIONARIATO RILEVANTE E SULL’ASSETTO DI
CONTROLLO DI IMPREGILO A SEGUITO DELLA FUSIONE

9.1, Azionariato rilevante e assetto di controllo di Impregilo

Alla data della presente Relazione, sulla base delle comunicazioni ricevute ai sensi di legge e di regolamento,
nessun soggetto detiene un numero di azioni ordinatie di Impregilo rappresentative di una partecipazione
supetiote al 2% del capitale sociale della Societi Incorporante, fatta eccezione per la Socicta Incorporanda, che
risulta direttamente titolare dell’88,83% del capitale sociale ordinario di Impregilo ¢ ne detiene, pertanto, il

controllo di diritto.

9.2.  Azionariato rilevanie e assetto di controllo di Salini

Alla data della presente Relazione, sulla base delle informazioni pubblicamente disponibili, il capitale sociale
della Societd Incorpotanda é interamente detenuto da Salini Costruttori.

9.3.  Previsione sulla composizione dell’azionariato ad esito della Fusione

Tenuto conto del Rapporto di Cambio, ed assumendo che non si verifichino modifiche degli attuali assetti

azionari di Impregilo e Salini, Passetto azionario della Societd risultante dalla Fusione sard il seguente:

v Salini Costruttori S.p.A., per n. 402.480.000 azioni ordinatie, pari all’89,95% del capitale sociale

ordinario;
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v le residue n. 44.952.691 azioni ordinare di alid azionisti, saranno pari al 10,05% del capitale sociale

otrdinario.
Restano invariate le 11 1.615.491 azioni di risparmio,
10. EFFETTI DELLA FUSIONE SUE PATTI PARASOCIALT RILEVANTI AT SENSI DELL’ART. 122 DEL TUF

Alla data della presente Relazione, anche sulla base delle comunicazioni trasmesse a CONSOB ai sensi dell’art.

/\-..--‘M--\

122 del TUF ¢ delle applicabili disposizioni del Regolamento Emittenti, non risultano in vigore patti parasociali

aventi ad oggetto le aziond delle Societd Partecipanti alla Fusione.

w0

bl gfsﬁz !

© parasociale stipulato tra le stesse in data 12 giugno 2010, volto a disciplinare 1 rapporti delle pan\m\q{ha\ =
R

Per quanto occorter possa, si segnata che in data 12 marzo 2012 Argo Finanziaria S.p.A., Autostra

S.p.A., Immobiliare Fondiaria-SAI S.c.l: e Imymobiliare Milano Assicurazioni S.t1 hannoe reso notf)

soct, in via diretra, dt IGLI e, in via indiretta, di Impregilo, € cessato in data 8 marzo ”012\;)69
elPacquisto, da parte di ASTM S.p.A. (gida Autosirada Torino Milano S.p.A; “ASTM”), deﬂ’mtero\b&%ﬁf
soctale di IGLL In tale occasione, & stato precisato i contratti di compravendita tra Paltro contenevano le

seguenti pattuiziont:

{(a) limpegno di ciascun venditore (e quindi, specificatamente, Autostrade per IItalia S.p.A., Immobiliare
Fondaria-SAI S.rl e Immobiliare Milano Assicurazioni S.r.k, collettivamente, 1 “Venditori™):

(i)  afar si—Iladdove richiesto da ASTM — che t membri del Consiglio di Amministrazione di IGLI ¢ di
Impregilo di designazione dei Venditori rassegnino le proprie dimissioni irrevocabiti dalie cariche
ricoperte;

() a fare tutto quanto in proptio potere — laddove richiesto da ASTM — affinché 1 membri del
Collegio Sindacale di IGLI e di Impregilo di designazione dei Venditori rassegnino le proprie
Documento di Offerta Impregilo S.p.A. dimissioni itrevocabili dalle cariche ricoperte;

(b Flmpegno di ASTM 2 non promuovete, ovvero se promossa da altri soct, a votare contro, nel’Assemnblea
di IGLI e di Impregilo, ad azioni di responsabiliti nei confronti dei Consiglieti ¢/o dei Sindaci di IGLI
¢/o di Impregilo di designazione deil Venditori rispetto ai quali ASTM medesima abbia chiesto ai
Venditori di procurare le dimissioni;

{cy limpegno di Immobiliare Fondiaria-SAI S.x.l. ¢ Immobiliare Milano Assicurazioni S.t.l a non acquistare,
né direttamente né indirettamente, neppure per qualsiasi cventuale persona interposta o fiduciario, ad
alcun titolo, aziond Impregilo, per un periodo di 12 (dodici) mesi 2 decorrere dalla data dell’8 marzo 2012;

5]
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(&) Pinpegno di Autostrade per 'ltalia S.p.A. 2 non acquistare, né ditettamente né indiretramente, neppure
per qualsiasi eventuale persona interposta o fiduciario, ad alcun titolo, azioni Impregilo, per un petdode di

24 (ventiquattro) mesi a decorrere dalla data dell’8 marzo 2012.

Con avviso pubblicato in data 16 ghugno 2013, ASTM ha reso noto che a tale data erano ancora vigenti
esclusivamente le pattuizioni aventi a oggetio gl impegni di ASTM di cwd alla lettera (b) che precede e I'impegno
di Autostrade per Pltalia S.p.A. di cui alla lettera (d) che precede. Con tale avviso, ASTM ha precisato che, alla
medesima data, a seguito dell'adesione allOfferta per il tramite di IGLI, ASTM deteneva in Impregilo una
. _partét:::ip.az\ione pari allo 0,248% del capitale sociale ordinario della Societd Incorporante, mentre i Venditoti non
- detenevao azion Impregilo.

11. .""VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE SULLA RICORRENZA DEL DIRITTO DI

: RECESSO

Temmto- conto, afer afin, della circostanza che loperazione di Fusione non comporta lesclusione dalla
quotazione delle azioni Impregilo e che, come meglic descritto nel precedente Capitolo 5, Poperazione di
riduzione del capitale e la modalitd esecutiva adottata per realizzare il concambio non detctminano alcuna
lestone dei dixitti di categoria spettant agli azionistl di risparmio, non ricorre alcuna ipotesi di diritto di recesso
ai sensi delle disposizioni di legge e regolamentari applicabili.

ek
PROPOSTA DI DELIBERAZIONE
DELL’ASSEMBLEA STRACRDINARIA DEI SOCT
Signori Azionisti,

in considerazione di quanto in precedenza esposto, 1 Consiglio di Amministrazione sottopone alla Vostra

approvazione la seguente proposta di delibera:
“LlAsssmblea degl Asiontst di Impregilo 5. p A, riunitasi in sede straordinaria:

(2} wiria il progetto Ji fusione per tncorporazione di Salini S.pA. in Tapregile S.p L, iscritto af Registra delle Imprese di Milano

i data 2 lughe 2013;

(i) esarminata la Relagione fifnstrativa degli Amminisiratori al progetto di fusione sopra richiamato, predisposta ai sonsi degli

articoll 2501-bis, comma 3, ¢ 25071 -quinguies del Codice Civeley

(it} preso aitte delle sitnagioni patrimoniali delle svcield pariecipanii aila fusione, rappreseniale dai bilanci relaiivi all'evervizdo

2072;
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(iv) preso atto della relazgone cmessa ai sensi dellart. 2501-bis, comma 5, del Codice Civile da PriceWW aterhouseCogpers S.p.A.,

sosield &5 revisione incaricata della revisions legale dei conti di Impregite S.p.A., acclusa al progetio & fusione sub “Allegato 175

(v} preso atto della relasgone sulla cangruitd del rapporto di cambio ¢ la ragionevolezza delle indicazgoni ontennte nel progetta di
fusione in relasione alle visorse finansgaric previste per i soddisfacimento delle obbligazioni della societd risultante dafla Frsione,
redatta da Baker Tilly Revisa S.pA., quale esperio comune wominato ai sensi dellartivolo 2501 -sexies del Codice Civite dul
Tribunale di Milane;

previsti, In particolare, af concambio delle agioni ordinarie dellincorporanda Salini S.p.A. st procederd mediante emissione

di massime n. 44.974.754 nnove agioni ordinarte, senza aumento di capiiale, aventi data di godimento identiva a quella
defle azioni Impregilo in cirvolagione alla data di ¢fficacia della fusione, in applicazions del rapporio di cambio ¢ delle
modalitd di assegnazgone defle agdont previsti nel progetto di fusione ¢ dunque mediante assegnazione allunice sotio defla
socield incorporandea:
() delle n. 357.505.246 asioni ordinarie Impregilo S.p.A., prive di valore nominals, detennte da Salin $.p.A.,
nonché

() di wlterior n. 44,974.754 azioni ordinarie Impregile $.p.A. di nuova emissione, prive di valore nominals, senga
aumento di capitale;

)

di vidurre il capitale  sociale, ai sensi dellart. 2445 del Codice Civdle, da Ewre 718.3064.456,72
(setiecontodicotiomilionitrecentosessantagunattromilaqunattrocentoinguanta-set virgola settantadue) a Euro 500.000.000,00
(cinguecentomilions), vale a dire per un importo pari a Buro 218.364.456,72, senga annnliamento di alouna aszone in
drcolagions, da destinare par euro 100.000,000,00 a “Reserva legale” ¢ per Eure 178.364.456,72 alla costituszone di
una specifica riserva & Patrimonio netto denominaia “Altre riserve”, con efficacia a decorrere dalia data di ¢fficacia della
Sfusions avvero successivaniente, qualora dovesse essere attuata dopo tale data, tenuto conto di quants previsto dellart. 2445

del Codice Chwile, apportando contestualmente le necessarie modifiche statularie;

3. d adottare, con decorrenza dalle data di efficacia della_fusione verio fergg, lo statuto sociale allggato ol progetio di frsions
sub “A7, fermo restando che gualora la ridusione del capitale soviale della societd incorporante sia atfuata suceessivamente

alla data di efficacia della fitsione, la relativa modifica statularia inferverrd alla data di efftcacia df faly #idusgone;
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4, 4t conferire al Consiglio di Amministrazione, ¢ per eiso al sua Presidente ¢ sl Amministiutore Delogato pro-tempore in
carid, in via disginnta fra loro ed anche per meze di speciali procuratori all'wopo nominati, ogni pin ampia facoltd di
apportare ai deliberati assembleari agni modifica, intsgragione o soppressions, non sostansgals, che 5i rendesse necessaria, a

richtesta df ogni amtoritd amministrativa competente ovvero in sede di isorizione al Regictro delle Imprese, in rappresentansyr

della Societdy

3 di conferire ol Consiglio di Amminisirazione, ¢ per esso al sno Presidente ¢ all’Amministratore Delegato pro-tempore in
eartcet, 10 va disgiunta fra loro ed anche per meszo di speciali procurator all'nope nominati, agni pin ampio potere sensa
arclusione alouna, per dave attnasions alla fusione, secondn ke modalitd ¢ nei terwin previsti nel progatte df fusions, olfre che
nelle deliberagiont che procedano ¢ alla ridusione del capital sociale ¢ quindi, sensp limitazione alnna, per:

i} stipulare e sottoscrivere Latto pubblico di fusione, nowhé ogni eventuale atto ricognitive, integrativo, strumentals ef o
reitsftcativo che si rendesse nevessario od apportuno, definendone ogni patte, condizione, clarisola, fermine ¢ modalita
wel vispetto del progetto di firsione;

(7} integrare ed emendare, in sede di stipula dell'atto df fusione, le espressioni numerizhe contenute nellarticolo 6 dello
Statuto di Impregilo 3.p.A., in applicasions dei créter? indeviduati dal predette progetto di fusione;

(i) proveedere all atinaszone della riduzione del capilale nel rispetio delle previvioni dell’ars, 2445 del Codice Civile;

(v} proveedere in genere a quant'aliro richiests, necessario, utile a anche solo opportuno per la completa atinazione delle
deltberagions di cui sopra ¢ delle operagioni osgetio delle stesse, apportands di volta in voifa Jo necessarte modifiche
Statularie ¢ consentendo volturs, frascrigioni, annotaments, modifiche ¢ rettifiche di intestagioni in pubblici registri ¢
in ogni affra sede competente, nonchi la presestazione alle competenti antoritd di ogni domanda, istanza,
commnicazione, o richiestz di antorizzagione che dovesse essere vichiesta ovvero rendersi necessaria od opporiuna af
Jini delle eperaziont in guestione nel loro complesso.”.

ALLEGATO1 Progetto di Fusione, comprensivo dello Statuto della Societd Incorporante ad esito della

Fusione e della relazione emessa da PriceWatcrhouseCoopers S.p.A. ex act. 2501-4ér, comma 5,

cod. civ.



J IMPREGILO X

Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Impregilo S.p.A. sul secondo punto
alPordine del giomo delP’Assemblea straordinaria, recante: “Attribuzione al Consiglio di
Armmninisttazione df una delega ad aumentare il capitale sociale con esclusione del dititto di opzione,

ai sensi degli artt. 2443 e 2441, comma 4, secondo petiodo, del Codice Civile. Modifica delfart. 7 dello
Statuto sociale. Deliberazioni Incremti e conseguenti’.



RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIC DI AMMINISTRAZIONE DI IMPREGILO S.P.A. SUL SECONDO
PUNTO ALL’ORDINE DEL GIORNO DELL'ASSEMBLEA STRAORDINARIA, RECANTE: “ATTRIBUZIONE AL
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI UNA DELEGA AD AUMENTARE IL CAPITALE SOCILE CON
ESCLUSIONE DEL DIRTTTO DI OPZIONE, Af SENSI DEGLI ARTT. 2443 E 2441, COMMA 4, SECONDQ PERIODO,
DEL CODICE CIVILE. MODIFICA DELLARYT. 7 DELLO STATUTO SOCIALE. DELIBERAZIONI INERENTI E
CONSEGUENTY”.

Signori Azionisti,

la presente Relazione ¢ stata tedatta dal Consiglio di Amminisirazione della Vostra Societd per illustrate le
rﬁgiéhi che giustificano la proposta di conferite al Counsiglio medesimo Iz delega della facoltd di aumentare il
‘Capitale sociale, in una o pin volte, con esclusione del diitto di opzione, ai sensi deghi artt. 2443 e 2441, comma

4, sccondo pericdo, del Codice Civile (la “Delega™).

1. OGGETTO DELLA DELEGA

Al senst dellart. 2443 del Codice Civile, lo statuto - anche mediaate modificazione dello stesso - pud attribuire
aglt amministratori Ia facolta di aumentare in una o pin volte it capitale fino ad un ammontare determinato e per
il periodo massimo di cinque anni dalla data di deliberazione della modificazione, anche ai sensi del comma 4

dellart. 2441 del Codice Civile.

Per le motivaziont e gli obiettivi meglio descritti nel seguito della presente Relazione, la Delega che Vi
proponiamo di conferite al Consiglic di Amministrazione ha ad oggetto Paumento del capitale sociale ai sensi
deflart, 2441, comma 4, secondo periodo!l, del Codice Civile. In particolare, posto che le azioni Impregilo sono
prive del valore nominale? essa comprende la facoltd di aumentare in una o pit volte il capitale sociale, a
pagamento e in denaro, in via scindibile, mediante emissione, anche in pitt #wmche, di un numero di azioni
ordinarie e/o di risparmio non supetiore al 10% del numero complessivo di azioni Impregilo in circolazione alla
data di eventuale esercizio della Delega e, comunque, per un importo nominale non superiore ad Euro
50.000.000,00 {eingnanta milioni), con esclusione del dititte di opzione e con facolti di determinare Peventuale
ulteriore sovrapprezzo, il tutto da esercitarsi entro il periodo di cinque anni dalla data della delibera assembleare

di conferimento della Delega stessa (vale a dire il termine massimo di cui all’art, 2443 del Codice Civile).

LDart. 2441, coming 4, secondo petiodo, del Codice Civile stabilisce: “/..] INele societd con agioni quistats in micrati regslameiniati lo
statita pud altresi sscluders i diritto di apyione nei finiiti del divct per cento del capitale sociale preesistente, a condizjone che il prexso di emissions
corrisponds al valore df mercate delle agioni ¢ cii sta confermats in apposita relazione dt s revisore kgaly o da nna societd di revisione kgal?”.

L'art. 2346, comma 3, del Codice Civile stabilisce “In mancanya df indicagione del patare nominale delle axgons, ke disposizioni che ad esso
1 riferiscono 5i applican con rigiarde af loro wamtero in rapporto af totale delle aziont emesse”.
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2. MOTIVAZIONI DELLA DELEGA E CRITER! PER IL SUQ ESERCIZIO

Impregilo ¢ ormai da tempo interessata da una fase di profondo rinnovamento, volto alla creazione ¢
valorizzazione di un primario Gruppo, che possa competere a livello mondiale nel settore globale delle grandi
opete civili e collocarsi tra i primi operatori del panorama italiano. Per supportare tale processo ¢ la dichiarata
strategia di crescita tesa anche alla creazione di sempre maggior valore per i propsi Azionisti, & importante che la
Societa sia in grado, in un futuro anche prossimo, di procurarsi con rapiditi e nella forma quanto pit flessibile 1

mezzi finanziari necessati a cogliere sollecitamente le opportunitd che si presentino sul mercato. Le

caratteristiche stesse dei mercatl finanziari, infatt, richiedono di poter agire in maniera tempestiva, pet cogli G

\/{u‘%ﬁh

Delibers inerenti ¢ conseguenty’ - consentircbbe di conseguire i predett vantaggt in termini di flessibilita e

tempestivita di esecuzione al fine di poter cogliere, con una tempistica adeguata, le condizioni pi favorevoli per
Peffettuazione di operazioni straordinatie che possano rendere opportuno agire con patticolare sollecitudine,
tenuto anche conto dell’alta incertezza e volatilitd che caratterizzano i mercati finanziard. In tale contesto, oltre
alla richiamata flessibilitd in merito alla scelta dei tempi di attuazione, rispetto alla deliberazione dellorgano
asscmbleare, lo strumento della Delega ha 'ultetiore vantaggio di rimettere al Consiglio di Amministrazione la
determinazione delle caratteristiche delle azioni ordinatie e/o di risparmio da emettere, nonché delle condizioni
economiche dellofferta nel suo complesso (incluso Fammontare massimo dellofferta e il prezzo di emissione
delle aziomi ordinatie e/o di tisparmio oggetto della stessa, in linea con la miglior prassi per operazioni similari,
nel rispetto dei limiti e dei criteri di legge richiamati nel scguito) in dipendenza delle condiziont di mercato
prevalenti al momento del lancio effetiivo deloperazione, riducendo tra Ialtro il sischio di oscillazione dei corsi
di borsa tra ff momento dell’annuncio ¢ quello dellavvie deloperazione, che intercorrerebbe ove la stessa fosse

decisa dall’organo assembleare.

Inoltre, Yofferta rivolta a soggetti terzi pud costituire un valido strumento per aumentare il flottante e consentire

di mantenere in ogni momento un’adeguata liquiditd del titolo Impregilo.

Le risorse reperite con leventuale esercizio della Delega potranno essere destinate, oltre che alle strategie di
crescita ricordate sopra, anche alla valorizzazione degli investimenti esistent:, nonché, pr1 in generale, al
soddisfacimento di esigenze finanziarie che dovessero manifestarsi nel quinquennio successivo alla data della

deliberazione assembleare di approvazione.




Le nuove aziont saranno offerte al prezzo che verrd di volta in volta stabilito dal Consiglio di Amministrazione,

ivi incluso P'eventuale sovrapprezzo.

Al riguardo, s1 ricorda che Tart. 2441, comma 4, secondo periodo, del Codice Civile, stabilisce - quale
condizione per avvalersi dell’esclusione del diritto di opzione nei limiti del 10% del numero delle azioni (senza
valore nominale) complessivamente in circolazione - che il prezzo di emissione debba corrdspondere al valore di
mercato di tali azioni e che ¢i6 sia confermato in apposita relazione da parte di un revisore legale o di una
societd di revisione legale.
- Nel rié'.petto di quanto precede, fermo restando l'evenmale sovraprezzo che potra essere stabilito dal Consiglio
di Amminisfrazione, il prezzo di sottoscrizione delle nuove azioni potrd anche essere inferiore alla preesistente
paﬁt&.éontabﬂe.

4, DURATA DELLA DELEGA E TEMPI DI ESERCIZIO

51 propone di stabilire che la durata della Delega sia pari al termine massimo di legge di cinque anni a decorrere
dallz data delta delibera assembleare, e di stabilire che possa essere esercitata in una o pit volte. Vale a dire che,
ove approvata dallAssemblea convocata per it 12 agosto 2013, 1a Delega dovra, in ogni caso, essere esercitata

entro il termine dell'11 settembre 2018, trascorso il quale la stessa verrd automaticamente meno.

Fermo guanto precede, le tempistiche di esetcizio della Delega, ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile, nonché 1
texmini e le condizioni delle eventuali emissioni dipenderanno dalle concrete opportunits che si presenteranno ¢
verranno prontamente comunicati al mercato ai sensi di legge e di regolamento non appena saranno determinati

dal Consiglio di Amministrazione.

5. AMMONTARE DELLADELEGA

L’aumento di capitale eventualmente deliberato in esercizio della Delega non potrd contemplare Pemissione di
un numero dt azioni ordinaxie c/o di risparmio superiore al 10% del numero di azioni Impregilo
complessivamente in circolazione alla data di eventuale esetcizio della Delega e non potrd avere un ammontate
massimo norninale superiore 2 Huro 50.000.000,00 (wnguants milions), ferma la facoltd del Consiglio di

Amministrazione di stabilite Feventuale niteriore sovrapprezzo.

6. MODIFICA DELE’ART. 7 DELLO STATUTO SOCIALE

Di seguito & illustrata la modifica che si propone di apportare al testo dell’art. 7 dello Statuto sociale.



Con deliberazione dell'assemblea, i capitale sociale
potra essere aumentato mediante emissione di nuove
azioni, anche forpite di diritti diversi da quelli delle
azioni gia cmesse. La deliberazione di aumento del
capitale sociale, assunta con le maggioranze di cui
agh artt. 2368 e 2369 Codice Civile, pud escludere il
dititto di opzione nei limiti del 10% del capitale
sociale preesistente, a condizione che il prezzo di
emissione cortisponda al valore di mercato delle
- azioni ¢ cid sia confermato in apposita relazione dalla
societd incaricata della  revisione  contabile.
L’assemblea potra  deliberare  Temissione  di

obbligazioni, formulando i regolamento relativo.

- INTZARLATO -

1’Assemblea riunitasi in sede straozdinatia in data
12 settembre 2013 ha deliberaio di delegare al
Consiglio di Amministtazione la facolta, ai scnsi
delPart. 2443 del Codice Civile, di aumentare il
capitale sociale a pagamento, in una o piu volte,
anche in via scindibile ai sensi dell’articolo 2439
del Codice Civile, entro 'l settembzre 2018, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dei
commi 4, secondo periodo, del Codice Civile,
mediante emissione, anche in piG tranche, di un
numero di azioni ordinarie e¢/o di risparmio non
superiore al 10% del numero di azioni Impregilo
complessivamente in circolazione alla data di
eventuale escreizio della delega e comungue per
un impotto nominale non supetiote ad Euro

50.000.000,00 {cinguanta milioni), con facolta del




Consigiio stesso di siabilire Pevenruale uiteriore

SOVIAppPLCZZo.

Ai fini delPesetcizio della delega di cui sopra al
Counsiglio di Amininistrazione & altresi conferito
ogni potere per (a) fissare, per ogni singola
tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione
{comprensivo delPeventuale sovrapprezzo)} e il
godimento delle azioni ordinaric e/o di risparmio,
con gli unici limiti di cui alPart. 2441, comma 4,
secondo periodo efo allart. 2438 e¢/0 al comma
quinto deil’art. 2346 del Codice Civile, restando
inteso che il suddetto prezzo di emissione potra
anche essere inferiore alla preesistente parita
contabile, fermi restando i limiti di legge; (b)
stabilire #1 termine per la sotioscrizionie delle
azioni otrdinarie efo di risparmio della Societd;
nonché {c) dare esecuzione alla delega e ai poteri
di cui sopra, ivi inclusiy a mero titolo
esemplificativo, queHi necessari per apportare le
conseguenti e necessatie modifiche alle statuto di

volta in volta necessaric.

TAR PLLE AZIONE E DILTUHZIONF,

In sede di esecuzione della Delega, il Consighio di Amministrazione dara adegnata informativa al mercato in

merito agli effetti economico-pattimonial e finanziari dell’operazione di volta in volta mteressata, nonché agli

effetti sul valore unitario delle azioni e alla diluizione detivante dall'operazione.

8.

INSUSSISTENZA DEL DIRITTO DI RECESS0

Si segnala che la modifica statutaria proposta non rientra in alcuna delle fattispecie di recesso at sensi dello

Statuto sociale e delle disposizioni di legge e regolamentari applicabili.
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Infine, si segnala che ove la Delega oggetto della presente Relazione sia approvata dal’Assemblea, al fine di
rendetla immediatamente esercitabile da parte det Consiglio di Amministrazionce, si renderebbe opportuna una
modifica meramente formale delle modalitd attuative della siduzione del capitale sociale eventualmente
approvata all'esito della trattazione di cui al separato e precedente punto all'ordine del giorno della parte
straordinaria del’Assemblea convocata per il 12 settembre 2013, avente ad oggetto la fusione per

incorporazione di Salind S.p.A. in Impregilo ai senst dell’art. 2501-445 del Codice Civile.

500.000.000,00 (cinguecentomifions).

Nel caso di approvazione della proposta di Delega oggetto della presente Relazione, tali modalitd attoative della
riduzione di capitale, ove anch’essa approvata, del tutto fermo e invariato restando ogni altro suo termine ¢
condizione, dovrebbero essere modificate per prevedere che la stessa sia eseguita per FEuro 218.364.456,72
(dwecentodiciottomilionitreccniosessantaguattromilagnattrocentocinguantaset virgola settantaduc), senza che abbia alcun tilicvo

Pammontare complessivo del capitale sociale esistente alla data di tale esecuzione.

AR

PROPOSTA DI DELIBERAZIONE
DELL'ASSEMBLEA STRAOQRDINARFIA DEI SOCI
Signori Azionisti,
in considerazione di quanto in precedenza esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone alla Vostra
approvazione la seguente proposta di delibera:
“LAssemblea degli Asdonisti di Impregilo S.pAL, vinnitasi in seds straordinaria:
(i) preso atto defla “Relagione diustrativa del Consiglio di Amministrazione” e delle proposte ivi confenute; e

(i) preso atto dell attestazione del Collegio Sindacate che l'attuale capitale sociale di Impregily SpA. ¢ part ad Enro
718.364.456,72, suddiviso in n. 402.457.937 asgoni ordinaric ¢ 1.615491 agiont di risparmio, prive di valore nominale, ed ¢

inferamente soltoscritto ¢ versato;

DELIBERA




Fa

dt delegare al Consiglio di Amministrazions, ai sensi dell'artt, 2443 def Codice Civdle, In facoli di anmentare in una o pid
volte i capitale socials, con esclusigne del diritto df opzions ai sensi deflurt. 2441, comma 4, secondo periods, del Codice
Civite, net termini ¢ alle condizgons di oui alla citata “Relagione illusirativa del Consiglio di Amministrazione” ¢ alla
rmodifica stalutaria di eni al punio 2. che segue;

conseguinteniente, di modificare lart. 7 della Statuto saviak inserends, dopo il primo comma, i comma df ssguito riporiato:

L Assemblea riunitasi in sede straordinaria in data 12 setiembre 2013 ha deliberats di delagare al Consigho df
fimmiﬂiﬁmgioﬁe la facoltd, ai senst dell'art. 2443 del Codice Civile, di anmentare il capitale sociak a pagamento, in una o
it valte, anche in via scindibil ai sensi dellarticale 2439 del Codice Civite, entro I'F1 seitermbre 2018, con esclusions del

diritto di opgione ai sensi def commi 4, secondo periods, del Codice Civile, mediante emissione, anche tn pinl tranche, 3 un

. ey di agioni ordinarie ¢f o di risparmto now superiore al 10% del numero di aggoni Impregélo complessivaments in

crcolazione alla data di eventuale esercizio della delega ¢ comungue per un imports nominale non superiors ad Euro

5 0.000.000, 00 (einquanta milion), con facolta del Consiglio stesso di stabifive Veventuale nlteriore sovrappregzo.

Ai fini dell eservizio della delega dF i sopra, al Consighie di Amminisirastons & altresi conferito ogni potere per (af fivsare,
per ognt singola tranche, il numero, il pregzo unitario di emissione (comprensive dell'eventuale sovrapprezzo) ¢ il godimento
delle agiont ordinaric ef o di resparmiio, con gii snic it 4 onf all'art. 2441, comma 4, secondo periodo ef 0 all'art, 2438
ef o al comma quinto dellart. 2346 del Codice Civile, restando inteso ohe il suddetto pregze di emissione potri anche essere
infertore alla precsistente paritd contabile, fermi restando § Mmiti di degge; (b} stabilive 51 termine per la soltoscrizgone delle
azioni ordinarie ¢f o di risparmie della Secietd; nonché (c) dure esecusdone alla deleps e ai poteri di cuf sopra, ivi inclust, a
mere fitolo esemplificative, quelli necessari per apporiare It consognenti ¢ necessariz riodifiche allo siatuto di volta in volta

necessarie.

ohe - wed caso di conferimento al Consigho &i Ammiinistragione della facoltd di oui alle defibere che precedons ai sensi degli
artl. 2443 ¢ 2441, comma 4, prime periods, del Codice Ciwtle - & modalita attuative della vidugione di capitale
cventwalmente deliberata all'esity della trattazione della fusione per incorporagions di Salini S.p.A. in Impregile ai sensi
dell'art. 2501-bis del Codice Civile, del futto formo e invariato restando agnt aitro trmiing ¢ condizione di fale riduzione di
capitale,  siane  modificate  per  prevedere  che  ln  stesa  sia esegnita  per  ewro  218.364.456,72
{duecentodistottomilionttrecentosessantagnattromilaguatirocentocinguanta-sei virgola seffaniadue), venya che abbia alun
rifieve Lammontare complessivo del capitule sociale esistente alla data d tale esecuzions, Di stabilire, quindi, che a tal fine
Lleventuale delibera df riduzione in questions 5 sostituita datla seguente: “di ridurve o capitale soctalz, ai sensi delfar.
2445 del Codice Ciivile, per un importe pari a Eure 218.364.456,72, senga anmullaments df alinna agione in
crcolazione, da destinare per enro 100.000,00 a “Riserva legale” e per Enro 118.364.456,72 alla cosiitusione di una
specifica riserva di Patrimonio netto denominata “Aitre riserve”, con efficacia 4 deorrer dafla data di efficacia della fusione
owvery Srccessivamenie, gqualora dovesse eisere atfuata dopo tale data, lennlo conto di quanto prevists daflart. 2445 def
Codice Civite, apportandy conlestualpents le nevessarie modifiche statutarie™;
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4. di conferire ol Consiglio di Amministragions, e per esso al sue Presidente ¢ all Amministratore Delgato pro-tempore in
cariea, in wa disginnia tra loro ed anche per meso di speciali procuratori allnopo nominati, ogni pin ampio pofere senza
asclusione alouna, wecessario od epporinno per dare esecusione alle delibere che precedono ed esercitare le facolid oggeito delle
stesse, nonché appartare af delfberati asvembleari ogni moedifica, integragzone o soppressione, non sostansiale, che i rendesse

necessaria, a richiesta di ogni awtoritd competente ovvers in sede di iscriione al Regivtre delle Imprese, in rappresentansa

della Sorreta”.
Ffok

Milano, 9 agosto 2013

pet il Consiglio di Amministrazione di Impregilo S.p.A.

1l Presidente Dott. Claudio Costamagna




Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Impregilo S.p.A. sul terzo punto alPordine
del giomo delPAssemblea straordinaria, recante: “Attribuzione al Consiglio di Amministrazione df una
delega, ai sensi degli acte. 2443 e 2420-ter del Codice Civile, ad aumentare il capitale sociale e ad
emettere obbligazioni convertibili, anche con I'esclusione del dititto di opzione ai sensi dell'art. 2441,
commi 4, prima parte, 5 ¢ 8 del Codice Civile. Modifica dellart. 7 dello Statuto sociale. Delibete
inerent e conseguents’”.



RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI IMPREGILO 5.P.A. SUL TERZO PUNTO
ALI’ORDINE DEL GIORNO DELL’ASSEMBLEA STRAORDINARIA, RECANTE: “ATTRIBUZIONE AL CONSIGLIO
DI AMMINISTRAZIONE DI UNA DELEGA, AI SENSI DEGLI ARTT. 2443 E 2420-TER DEL CODICE CIVILE, AD
AUMENTARE IL CAPITALE SOCIALE E AD EMETTERE OBBLIGAZIONI CONVERTIBILI, ANCHE CON
L'ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE AI SENSI DELL'ART. 2441, COMMT 4, PRIMA PARTE, 5 E 8§ DEL
Copice CivIiLE. MODIFICA DELL’ART. 7 DELLO STATUTQ SOCIALE, DELIBERE INERENTI E
CONSEGUENTP.

Signoti Azionisti,

la presente Relazione ¢ stata redatta dal Consiglio di Amministrazione della Vostra Societa per illustrare le
ragioni ché gustificano la proposta di conferite al Consiglioc medesimo la delega della facoltd di aumentare il
.capitale sociale e di emettere obbligazioni convertibili, in una o pitt volte, ai senst deglt artt. 2443 e 2420-fer del
Codice Civile, eventualmente anche con l'esclusione del diriteo di opzione ai sensi del commi 4, prima parte, 5 ¢

§ déll'ast, 2441 del Codice Civile (fa “Delega”.
1. QGGETTO DELLA DELEGA

Al sensi del combinato disposto degli artt. 2443 e 2420-27 del Codice Civile, lo statuto - anche mediante
modificazione dello stesso - pud attribuite agli amministratori, rispettivamente, Ia facoltd: (#) di aumentare in. una
o pit volte il capitale fino ad un ammontare determinato e pet il periodo massimo di cinque anni dalla data di
deliberazione della modificazione; (i) di emettere in una o pid volte obbligazioni convertibili, fino ad un
ammontare determinato e per il periodo massitno di cinque anni dalla data di deliberazione della modificazione;
mn tal caso, la delega comprende anche quella relativa al corrispondente aumento del capitale sociale; (#f) nel
caso di in cui la delega conferita comprenda la facoltd dellorgano amministrativo di dare esecuzione alla stessa
aache eventualmente escludendo in tutto o m parte il diritto di opzione ai sensi dei commi 4, prima parte, 5 ¢ 8
dell'art. 2441 del Codice Civile, all’atto dell’esercizio di tale facolti si applica in quanto compatibile il comma 6
delPart. 24411 del Codice Civile {per le societa quotate in ottemperanza alla disciplina speciale di cui all’art. 1582

del D.Lgs. n. 58 del 1998 o “TUF”} ¢ lo statuto determina i criteri cui gli amministratori devono attenersi.

VoLar 2441, comma 6, del Codice Civile stabilisce: “Le propaste di anmiento di capitale sociale con crclusions o Kmitagione del diritto &
opzione, af sensi del privio periods del guarte comma o del guinto o el presente articoly, devono evsers illustrary dagli ammitnisiratort con
appostta refagtone, dalla guale devono risuitare f2 ragioni dellesclusione o della fondtasgons, ovvero, gualora Lesclusiane derivi da wn conferivienty
In walyra, k ragoni di queste e in agni case § oriteri adottatf per la determinazions del prezzo df eniissions. La relazione deve evvere comunicata
dagli avministratort of collegto sindaeale o af consiglio &% sorveghiunga ¢ of sogpetta incarivate defla revisione lygale dei consi alvieny frenta giorni
prima di quelle fissaro per Passemblea. Butro guindicd giorni f collegio sindacale deve exprimere i proprio parere sufla congraité def pregzo d
awriisione delle ayioni. I parere del collegin sindocale o well'ipotesi prevista dal guarts comma, fa relugione giuratu dellesperis designato dal
Trtbunale ovvers la docimentagions indicata dellart. 2343-ter, tergo comma, devong restare dgpasttali nella sedy della societd duvanty | gnindic
giorni che precedons Lasteniblea ¢ finché questa non abbia deliberato; £ soci possons prenderne visione. La deliberagione determiing #f preyzo df
emisiiane delle agiont in base af valore del patrinioniv netto, tenends conto, per le azioni quotats in mercali regolamentatt, anche dell andantento
delle qrotagioni well'wltimo servestre”.
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Per le motivazioni e gl obiettivi meglio descritti nel seguito della presente Relazione, la Delega che Vi

proponiamo di confetire al Consiglio di Amtministrazione & ampia e genetale. In particolare, essa comprende la

facolta di

A

ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile:

(i)  aumentare in una o pit volte il capitale sociale, 2 pagamento, in via scindibile, mediante emissione
di azioni ordinatic /o di risparmio:
(4) da offrire in opzione aght avent diritto; ¢/o
(%) da offrire in tutto o in parte a tetzi, con esclusione o limitazione del diritto diepat
sensi dei commi 4, primo periodo (vale a dire anche mediante conferime Q_}hr.;\iﬂ :
(vale a dire quando Vinteresse della societd Io gustifica) dell’art. 2441 ﬁiﬂf C
¢/o \"___:IEL‘ ;
\éi

del Codice Civile, al setvizio di piani di compensi basati su strumenti finafwiati

comma I dellart. 114-4ir del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58;

() con esclusione o limitazione del diritto di opzione ai sensi dei commm 5

(i)  abbinare gratuitamente a tutte le suddette azioni marrant che diano il diritto di ricevere azioni
otdinarie efo di risparmio della Societd, gratuitamente o a pagamento, anche di nuova emissione
¢/o obbligaziond convertibili (eventualmente anche emesse dal Consiglio nell’csercizio di una
delega ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Civile) ovvero obbligazioni emesse ai sensi dellart.
2410 del Codice Civile;

(i) aumentare in vna o pilt volte il capitale sociale, a pagamento, in via scindibile, al servizio
dellesercizio dei warant di cui al precedente punto (i) e/o di warrant aggiudicati insieme a
obbligazioni emesse ai sensi dell’art. 2410 del Codice Civile ovvero di obbligaziont convertibili
(eventualmente anche emesse dal Consiglio nelPesercizio di una delega ai sensi dell’art. 2420-7r
del Codice Civile);

(iv) chiedere ammissione a quotazione dei warrant di cui sopra in mercati regolamentats italiani o

esteri;

2

L’axt, 158 TUT stabilisce: “7. In caso &f aumento df capitale ton esclusions o fmiitazione del diritte df opgione, i parere sulla congruitd del
pregze di enission delle azioni & rilasciato da wn rewtsore lgale o da una societd di revistone ligale. 12 proposte di anmento del capitale socale sono
comtintcate al revisore legale o alla societd di revisiane lgale, unitamente alla relazione illusirativa degli ammiinistratort previsia dallarl. 2447,
sesty comma, del codice civile, almene quarantacingue gioruf prima di guelle fissato per Lassemblea che deve ssamivarle. 2. La velagione degh
amministratori ¢ il parers dol revisory legale o della societd df yevisione lgale sono miesse a disposizione del pubblico con le modalita &f e all art.
125 2er, commia 1, abeng ventuno giorni prima dell ascemblea ¢ finché questa abbia deliberare. Talf documents devono essere allogati aghi alfri
documents vichiesti per Piserizione della delfberazione nel registro delle imprese.3. La disposizione del comma precedente si applica aviche alla
relazgone del revisore legale o della societa d revisione legale prevista dalf art. 2441, connma 4, seconda parte, dol codice civile. 3-bis. La relagione
giurata dellesperto designato dal tribunale ai sensi dellart. 2343 del codice civile ovvers I docnmentazione indicata dailwt. 2343-ter, fergo
comma, dil codice civile, sono wiesse @ disposizione del prbblice con le modalitd previste alfart. 125-4er, comma {, almeng ventino giorad prime
dell asserllea ¢ finché questa won abbia deliberats™
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il futto per un ammontare nominale massimo di Euto 100.000.000,00 (cento mikians) da esercitatsi entro il
petiodo di cinque anni dalla data della delibera assembleare di conferimento della Delega stessa (vale a
dire il termine massimo di cui alfart. 2443 del Codice Civile), con la facoltd di stabilite I'eventuale

SOVIARICZZO,

ai senst dell’art, 2420-#r del Codice Civile

(0 emettere, in una o pit Aunshe, obbligazioni convertibili;

(@) da offritsi in opzione agli avent diritto; e/o

(%) da offrire a terzi, con esclusione o limitazione del diritto di opzione ai seasi dei commi 4 e
5 dell’art. 2441 del Codice Civile; e/o

fc} con esclusione o limitazione del dititto di opzione ai sensi dei commi 5 e 8 dellart. 2441

del Codice Civile, al servizio di piani di compensi basati su strumenti finanziatd di cuf al
cornma | delPart. 114-24s del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58;
(i)  chiedere Pammissione a quotazione delle obbligazion: convertibili in mercati regolamentati italiani

o esteri;

(i) abbinare gratuitamente a tali obbligazioni warmst che diano il diritto di ricevere azioni ordinarie
efo di risparmio della Societd, gratuitamente o a pagamento, anche di nuova emissione e/o
ulteriori obbligazioni convertibili (cventualmente anche emesse dal Consiglio nellesereizio di una
delega at seast dell'ast. 2420-%r del Codice Civile) ovvero obbligazioni emesse ai sensi dell’art.

2416 del Codice Civile;
(tv) chiedere Fammissione a quotazione ded suddetti zamuns in mercati regolamentati italiani o esterd;

il tutto per un ammontare massimo di Euro 100.000.000,00 (censo mifioni), da esercitarsi entro il petodo
di cinque anni dalla data della delibera assembleare di conferimento della Delega in esame (vale a dite il

termine massimo di cut all’art. 2420-z2r de} Codice Civile).

In ogni caso, la somma dell’ammontare nominale dell'aumento di capitale deliberato nell'esercizio della
Delega su (A) e dellammontare delle obbligazioni convertibili emesse nell'esercizio delta Delega sué (B)
non potrd complessivamente eccedere  limporto massimo nominale complessive di  Euro
100.060.000,00 (cento milions). Alla stessa stregua, la somma dell’ammontare nominale dell'aumento di
capitale deliberato nell'esercizio della Delega wb (A) e dell’ammontare nominale delfaumento di capitale
al servizio della conversione delle obbligazioni convertibili emesse nell'esercizio della Delega w6 (B) e/o
dellesercizio dei purrant eventualmente emessi in esetcizio di tali deleghe non potrd in ogni caso

eccedere Pimporto massimo complessivo nominale di Euro 100.000.000,00.



2. MOTIVAZIONI DELLA DELEGA E CRITERI PER IL SUQ ESERCIZIO

La Delega nell’ampiczza dei termini proposti - vista anche unitamente alla delega proposta al separato e
precedente punto allordine del giorno di parte straordinaria, relativo alla “vAurbugione ol Consigho &
Amministrasione di una deloga ad aumentare i capilale seciale con esclusione del dirifte di opzione, ai sensi degli artt, 2443 ¢
2447, comma 4, secondo periods, del Codise Civels. Deliberazioni inerenti ¢ consegnent?” - consente di consegnire vantaggi
in termini di flessibilith e tempestivita di esecuzione al fine di poter coghere, con una tempistica adcguata, lc

condizioni pitt favorevolt per Peffettuazione di operazioni stracrdinatie che possano fendere © ortun ‘\a e
p P p P PP _

finanziars.
A supporto della specifica ampiezza della Delega, si segnala in particolare quanto segue,

Impregilo & ormai da tempo interessata da una fase di profondo rinnovamento, volto alla cr\bﬁﬁ-hpﬁ J.L«- -
valotizzazione di un primaric Gruppo, che possa competere a livello mondiale nel settore globale delle gr;?lahi
opete civili e collocarsi tra i primi operatori del panorama italiano, Per supportare tale processo ¢ la dichiarata
strategia di crescita tesa anche alla creazione di sempre maggior valore pex 1 propri Azionisti, & importante che la
Societa sia in grado, in un futuro anche prossimo, di procurarsi con rapiditd e nella forma quanto pii flessibile i
mezzi finanziari necessari a coglicre sollecitamente le opportunita che si presentino sul mercato. Le

caratteristiche stesse dei mercat finanziari, infatt, richiedono di poter agire in maniera tempestiva, per cogliere i

moment pid favorevoli per approvvigionamento delle risotse necessarie per finanziare gl investimenti.

In tale contesto, oltre alla richiamata flessibilitd in merito alla scelta dei tempi di attuazione, mispetto alla
deliberazione dell’organc assembleate, lo sttumento della Delega ha l'ulteriore vantaggio di rmettere al
Consiglio di Amministrazione la determinazione delle carattenistiche deglt strumentt finanziaxi da emettere €
della combinazione tra loro di tal strument:, nonché delle condizioni economiche dell’offertz nel suo
complesso (incluso Pammontare massimo dell’offerta ¢ il prezzo di emissione degli strumentt finanziari oggetto
della stessa, in linea con la miglior prassi per operazioni stmulari, nel rispetto dei limiti e dei critert di legge) in
dipendenza delle condizioni di mercato prevalenti al momento del lancio effettivo delloperazione, riducendo
tra laltro il rischio di oscillazione dei corsi di borsa tra il momento dell'znnuncio e quello dellavvio

dell’operazione, che intercorrerebbe ove la stessa fosse decisa dall’'organo assembleare.

Resta peraltro inteso che, ove la Delega fosse conferita net termini proposti, l'eventuale decisione del Consiglio
di Amministrazione di eseguire aumenti di capitale rivolti a terzi, con U'esclusione in tuito o in parte del diritto di
opzione al sensi del commi 4, primo periodo (vale a dire anche mediante conferimento in natura}, e 5 (vale 2
dire guando linteresse della societd lo giustifica) dell’att. 2441 del Codice Civile, a fronte di una dilwizione

dell’azionariato, potrebbe essere assunta solo ove ginstificata da precise esigenze d’nteresse sociale e dat



benefici complessiv delle operazioni perseguibili. Inoltre, Vofferta rivolta a terzi pud costituire un vahde
strumento per aumentare il flottante & consentire di mantenere in ogni momento un’adeguata liquidita del ttolo

Impregilo.

Al fini di quanto tichiesto dall’art. 2441, comma 6, del Codice Civile, in virni del richiamo di cui all’art, 2443,

comma 1, del Codice Civile, si precisa sint d’ora che:

(@ Pesclusione del duitto di opzionc ai sensi del primo_pericdo_del comma 4 dellart. 2441 del Codice

Cuvile potrd avere luogo unicamente qualora il Consiglio di Amministrazione ritenga opportuno che le
azioni di nuova emissione siano hiberate mediante conferimento, da parte di soggetti terzi, di rami di
-azierida, aziende o impiant funzionalmente organizzati per lo svolgimento di attivitd ricomprese
néﬁ’oggetto sociale delia Societa, nonché di crediti, partecipazion, strument: finanziagh quotatl e non,

¢/ o di altri beni ritenuti dal Consiglio medesimo strumentali per il petseguimento delloggetto sociale;

(if) Pesclusione o la limitazione del dititto di opzione ai sensi del comma 5 dellact. 2441 del Codice Civile,

potranno avere luogo unicamente gualota il Consiglio di Amministrazione ritenga opportuno che le
aziont di miova emissione siano offerte in sottoscrizione a investitori qualificati, quali banche, end,
societi finanziarie e fondi di investimento, e/o operatoti che svolgano attivitd analoghe, connesse,
sinergiche ¢/0 strumentali a queclle di Impregilo e/0 aventi oggetto analoge o affine a quello della

Societa o comungue funzionalt allo sviluppo dell’attvita di quest’ultima,

Con riferimento alla parte della Delega relativa alla facolta di aumentare il capitale socizle a servizio di piani di
stock opiion, si precisa che la stessa consentirebbe di deliberare con maggiore rapidith la provvista a servizio
dell’esercizio di opzioni attribuite nell’ambito di eventuali piani di incentivazione retributiva che possano essere
adottat: in linea con la politica di remunerazione della Societd, con Yobiettivo di sviluppare un sempre maggiore
coinvolgimento del beneficiari, in un’ottica di fidelizzazione e dt incentivo alla produttivitd, anche avuto
nguardo al ruolo dagl stessi eventualmente svolto nella realizzazione della strategia del Gruppeo.
Rappresenterebbe altresi uno strumente di flessibilitd idoneo a contribuire (@ al contemperamento tra la finalita
di adeguatamente perseguire gli obiettivi di attrazione, incentvazione ¢ fdelizzazionc di cui sopta ¢ Pesigenza di
salvaguardare, sempre e comungue, 'equilibrio economico-finanziario della Societa e la sostenibilit nel tempo,
su cni Impregilo fonda la propria politica di remunerazione, nonché (@) al’atmazione dei principi sulla base des
quali tale politica ¢ definita, quali in particolare i principi di proporzionalitd e metitoctazia {cfr. Relazione sulle
politiche di remunerazione di Impregile S.p.A. approvata dall’Assemblea del 30 aprile 2013, a disposizione sul
sito internet della Societa all'indirizzo

http:/ furww.impregilo.it/sites /www. impregilo it/ fles/docs /5 relazione  remunerazione.pdf).




Le considerazioni sopra riportate sono valide, muiatis mutandis, anche con rignardo al conferimento della Delega
relativamente all'emissione di obbligazioni convertibili ex art. 2420-7er del Codice Civile, salvo che per
I'incidenza sul flottante, che in tal caso, pur ricorrendo, rappresenta un effetto secondario legato al tempi e

all’effettivo esercizio del dittto di conversione.

La facoltd di abbinare gramitamente alle azioni di nuova emissione e/o alle obbligazioni convertibili warvant

(Comprensiva della facolta di aumentare il capitalc sociale al servizio dell'esercizio di tali :;fanw:t), che diano a

Pammissione & quotazione dipender dalle condizioni di mercato prevalenti al momento del lancio effetttvo

delloperazione.

Infine, la facoltdh di aumentare il capitale sociale efo di emettere obbligazioni convertibili, entrambi
eventualmente anche o warrant (aventi le carattersstiche sopra descritte}, ovvero di emettere warrant (aventi le
caratteristiche sopra descrtte) da aggiudicare msieme a obbligazioni emesse al sensi dell’art. 2410 del Codice
Civile potrd, altresi, consentite alla Soctetd di mantenere nel tempo un corretto rapporto tra mezzi propri e

mezzi di terzi

Le risorse reperite con Peventuale esercizio della Delega potranno essere destinate, oltre che alle strategie di
crescita ricordate sopra, anche alla valorizzazione degli mvestimenti esistenti, nonché, pit in generale, al
soddisfacimento di esigenze finanziarie che dovessero manifestarsi nel quinquennio successivo alla data della

deliberazione assembleate di approvazione.

3. CRITERI DI DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE E RAPPORTO DI ASSEGNAZIONE DELLE

AZIONI, DEL PREZZ0 ISSIONE_E_DEL _RAPPORTO DI CONVERSIONE DELLE Bi Z

CONVERTIBILI NONCHE DEL RAPPORTO DI ESERCIZIO DEI WARRANT

Le nuove azioni e/o le obbligazioni convertibili di nuova emissione, come anche gli werrant eventualmente

abbinati, saranno offerti al prezzo che verra di volta in volta stabilito dal Consiglio di Amministrazione.

Per le deliberazioni relative ad aumenti di capitale da offrire in opzione ovvero - in tutto o in parte - a terzi, o al
setvizio della conversione di obbligazioni ¢/o dell’escrcizio di wamant, nel determinate it prezzo di emissione
delle nuove azioni, come anche nel determinare i rapporto di conversione delle obbligazioni e il rapporto di

esercizio degli warrant, il Consiglio di Amministrazione dovra tenere conto, tra altro, del valore del patrimonio
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neilo € delle condiziont del mwercad finansian prcv:ﬁﬂnii al momenio del lancio effettivo CI:':H’OpetaziGi‘ﬂt:, dei
corsi di borsa, nonché dell’applicazione di un eventuale sconto in linea con la prassi di mercato pet operaziont
simili, fermi restando le formaliti e i Hmiti di cui ai commi 4, primo periodo, 5 ¢ 6 dellart. 2441 del Codice

Civile, ove applicabill,

Nel sispetto di gquanto precede, il prezzo di sottoscrizione delle nuove azioni e/o i rapporto di conversione
delle obbligaziont convertibilt di nuova emissione e/o il rapporto di esercizio degli warrant potranno anche

essere inferioti alla preesistente parita contabile, Potra anche essete previsto un sovrapprezzo.

1l tapporto di assegnazione in opzione conseguird automaticamente al numero di azioni, di obbligaziom

convettibili ¢/o di warrant che saranno emessi.

Pet le ' deliberazioni relative ad aumenti di capitale al servizio di eventuali piant di compensi basati
sall’attribuzione di strumenti finanziati, il prezzo di sottosctizione delle azioni della Societa, incluse le azioni in
cui potranno essere convertibili o esercitabili tali strument finanziari, doved essere determinato al momento
dell’assegnazione delle opzioni, tenuto conto del prezzo di esercizio delle opzioni oggetto del piano e del
relativo regolamento, fermi restando i limiti di cui ai commi 5 e 6 dell'art. 2441 del Codice Civile, ove
applicabili.

Hepokorok Rk R

I criteri e le motivazioni illustrati fissano dei principi esemplificativi ai qualt il Consiglio di Amministrazione
dovri attenersi nell’esercizio della Delega, in particolare per individuare i soggettt m quali offrire gli strumenti
finanziar eventualmente emessi at sensi dei commi 4, primo periodo, e/o 5 dell’art. 24413 del Codice Civile,
fermo restando l'obbligo di illustrare con apposita relazione le ragioni dell’esclusione o della limitazione del
diritto di opzione, in conformitd 2 quanto previsto dal comma 6 dell’art. 24414 del Codice Civile e dall’art. 1585

TUF, ove applicabili.

ARk ek

4. DuraTADELLA DELEGA E TEMPI DI ESERCIZIO

Si propone di stabilite che la durata della Delega sia pari al termine massimo di legge di cinque annt a decorrere

dalla data della delibera assembleare, e di stabilire che possa essete esercitata in una o pid volte.

¥ Llart 2441, commi 4 ¢ 5 det Codice Civile stabilisce: it comma 4 “If diritts di opione non spetta per le astons di nwova emissions che,

steands bt deliberaions di anmente def capitals, divons essere Eberate mediante conferimenti in natura. Nefle societd con agfont quotate in miereailf
regolasentati by statrte pué alivest aschudere i divitts dF opgione nei Kmiti del diecd per cento del capiialy sociule preesistents, a condizione che i
presze di ensissione corrisponda af valore di mercato delle agiont ¢ o sia confermate in apposita relaztone da un mvisory fegale o da una societd o
revisione kepal?’; it comma 5 “Quando Fintsresse della sorrerd fo esigs, i diritto di apgfons pud essers escheso o lwitate con la deliberazione df
dtamienta i capilale’.

*  Siveda la precedente nota 1.
3 Sivedala precedente nota 2,



Fermo quanto precede, le tempistiche di esercizio della stessa, ai sensi dell’art. 2443 /0 dell’art. 2420-7r del
Codice Civile, a seconda dei casi, nonché i termini ¢ le condizioni delle eventuah emission dipenderanno dalle
congcrete opportuniti che si presenteranno ¢ verranno comungue prontamente comunicat al mercato ai sensi di

legge e di regolamento non appena saranno determinati dal Consiglio di Amministrazione.

In caso di approvazione della presente proposta da parte del’ Assemblea, Iz Delega dovrd, in ogni caso, essere

esercitata entro il termine dell’11 settembre 2018, trascorso il quale la stessa verra automaticamente meno.

5. AMMONTARE DELLA DELEGA

Si propone di stabilire che Pammontare della Delega sia pari, rispettivamente a: (3} un ammontay

I3

massimo di Buro 100.000.000,00 {cente mifions) quanto alla facoltd di awmentare i capitale s 'cial

4
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emissione di azioni ordinarie e/o di risparmio, con facoltd del Consiglio di stabilire l'eventuale soytapprezzo

convertibili, fermo restando quando previsto al precedente Paragrafo 3.

In ogni caso, la somma del’ammontare nominale del’aumento di capitale deliberato nell’esercizio della Delega
s#b 1.(A) e dell'ammontare delle obbligazioni convertibili emesse nell’esercizio della Delega swé 1.(B) non potra
complessivamente eccedere I'importo massimo nominale complessivo di Euro 100.000.000,00 (eente mifioni). Alla
stessa stregua, la somma dell’'ammontare nominale dell’aumento di capitale deliberato nel'esercizio della Delega
s#b 1.(A) e del’ammontare nominale dell’aumento di capitale al servizio della conversione delle obbligazioni
convertibili emesse nell'esercizio della Delega s#b 1.(B) e/o del'esercizio dei warrani eventualmente emessi in
esercizio di tali deleghe non potrd in ogni caso eccedere 'importo massimo nominale complessivo di Euto

100.000.000,00.

6. MODIFICA DELL’ART. 7 DELLO STATUTO SOCIALE

Di segnito & illustrata la modifica che si propone di apportare al testo dell’art. 7 dello Statuto sociale.

Art. 7 N T AT

Con deliberazione dell'assemblea, il capitale sociale - INVARIATO -
potra esscre aumentato mediante emissione di nuove
azioni, anche fornite di dititti diversi da quelli delle
azioni gia emesse. La dcliberazione di avmento del
capitale sociale, assunta con le maggioranze di cu
agli artt. 2368 e 2369 Codice Civile, pud escludere i

diritto di opzione nel limiti del 10% del capitale




sociale preesistente, 2 condizione che il prezzo di
emissione corrisponda al wvalore di mercato delle
azioni e cid st confetmato in apposita telazione dalla
della
deliberare

contabile,

di

societd  incaricata revisione

L’assemblea  potra Pemissione

obbligazioni, formulando il regolamento relativo.

L’Assemblea riunitasi in sede straordinaria in data
12 settembre 2013 ha deliberato [altresi}] di
delegare al Consiglio di Amministrazione le
seguenti facoltd.

M

aumentare il capitale sociale a pagamento, in una

Ai sensi delPart. 2443 del Codice Civile, di

o pit volte, anche in via scindibile ai sensi
del’articolo 2439 del Codice Civile, entto P11
settembre 2018, per um ammontare nominale
massimo di Euro 100.000.000,00 {cento miliond),
con facoltd di stabilire l'eventuale sovrapprezzo,
mediante emissione di azioni ordinatie e/o di
risparmio, eventualmente anche cum warrant (che
diano dititto, a disczezione del Comnsiglio di
Amministrazione, a ricevere azioni ordinarie e/o
di risparmio e/o obbligazioni anche convertibili
della societd eventualmente emesse dal Consiglio
stesso in esercizio di una delega, gratuitamente o
a pagamento, anche di nuova emissione) da
offrirc in opzione aghi aventi diritto, ovvero con
esclusione o limitazione - in tutto o in parte - del
diritto di opzione ai sensi dei commi 4, primo
peticdo, 5 ¢ 8 delPart. 2441 del Codice Civile,

anchie al setrvizio:
(1) dellesercizio dei suddetti warrans, /o

(2) di obbligazioni convertibili (eventualmente
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anche cum warranf) emesse anche ai sensi di una

delega ai sensi deflart. 2420-rer del Codice Civile;

e/o

(3) di warrant (che diano dititto a ricevere azioni
ordinarie efo di risparmio c¢/o obbligazioni

convertibili della socictd anche emesse dal

gratuitamente o a pagamento, di
emissione) aggiudicati insieme a .olrjm
emesse ai sensi dellart. 2410 del Codice
a obbligazioni convertibili emesse ancl\fc 1
di una delega ai sensi delPart. 2420-fer d

Civile /0 autonomamente,

Ai fini delPescreizio della delega di cui sopra, al
Consiglio di Amministrazione e altresi conferito
ogni potere per (a) fissare, per ogni singola
traache, il namero, il prezzo unitario di emissione
(comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo) e il
godimento delle azioni ordinarie e/o di risparmio
eventualmente cum warrant da emettersi di volta
in volta, con gli unici limiti di cui all’art. 2438 ¢/o
al comma quinto dell’art. 2346 del Codice Civile;
(b) stabilire il texrmine per la sottoscrizione delle
azioni ordinarie e/o di risparmio della Societd; (c)
stabilire il numero, le modalitd, i termini e le
condizioni di esercizio, nonché ogni altra
caratteristica (incluso il  rapporto di
aggiudicazione e di convetsione e, ove del caso,
Peventuale prezzo di esercizio} e il relativo
tegolamento dei warranr eventualmente emessi in
esercizio della presente delega; (d) porre in esscre
tutie le attivitd necessaric od opportune al fine di

addivenire alla quotazione dei warrant emessi
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neil’esercizio deiia presente delega in mercad
regolamentati italiani o esteri, da esetcitate a
propria discrezione per tntta la durata degli stessi,
tenuto conto delle condizioni di metcato; nonché
(e) dare esecuzione alle deleghe e ai poteri di cui
sopra, ivi inclusi, 2 mero titolo esemplificativo,
quelli necessari per apportate le conseguenti e
necessatie modifiche allo statuto di volta in volta

necessaric,

(ii) Ai sensi dell’art, 2420-ter del Codice Civile,
di cmcitere obbliguzioni convertibili,
eventualmente anche cwm warrant (che diano
dititto, =a discrezione del Consiglio di
Amministeazione, a ticevere azioni ordinarie e/o
di risparmio e/o obbligazioni anche convertibili
eventualmente emesse dal Consiglio stesso in
esercizio di una delega, gramitamente o a
pagamento, anche di nuova emissione), in una o
pin volte, anche in via scindibile, entro Pil
seitembre 2018, da offrire in opzione agli aventi
diritto, ovvero con esclusionc o limitazione - in
tutto o in parte - del diritto di opzione ai sensi dei
commi 4, primo petiodo, 5 e/o 8 dell’art. 2441 del
Codice Civile, pet unh ammontare massimo di

Euro 100.000.000,60 {cento milions).

Ai fini dell’esercizio della delega di cui sopra, al
Consiglio di Amministrazione & altresi conferito
ogni potere per (a) fissate, per ogni singola
tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione
e il godimento delle obbligazioni convertibili
{(cventualmenie anche cwm wammar avendd le
caratteristiche i cui sopra) emesse, nonché il

numero degli strumenti finanziari al setvizio della
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conversione o dellesercizio delle stesse, con gli
unici limiti di cui alPart. 2412 e/ o all'art. 2420-bss

del Codice Civile, a seconda dei casi, ¢ gl, servizio
s

alle stesse; (b) stabilire le modalitd, i termini e le
condizioni di conversione o di esercizio (incluse il
tapporto di aggiudicazione e di conversione e, ove
del caso, Peventuale prezzo di esercizio, iIvi
compteso I'eventuale sovrapprezzo dclle azioni a
tal fine eventnalmente da emettersi), nonché ogni
altra caratteristica e il relativo tegolamento di tali
obbligazioni convertibili {eventualmente anche
cum warrant aventi le caratteristiche di cut sopra);
(¢) stabilire il numero, Ic modalitd, i termini e le
condizioni di esetcizio, nonché ogni altra
caratteristica  -(incluso il rapporto di
aggiundicazione ¢ di conversione e, ove del caso,
Peventuale prezzo di esercizio, ivi compreso
I'eventuale sovrapprezzo delle azioni a tal fine
eventualmente da emettersi) e il relativo
tegolamento del warrant eventualmente abbinati

N P\
alle obbligazioni in questione; (d) porre i :

dellesercizio dei warrant eventualmente abbinati

o

ogni attivitd necessaria od opportuna %ﬁ"
fj"‘
\\
addivenire alla quotazione delle o B}gg
convertibili e degli eventuali warsag

nel’esercizio della presente delega in\m-\c f.:ah__
-, .::,.’ {].

propria discrezione per tutta fa durata delle stesse,
tenuto conto delle condizioni di mercato; nonché
(e) dare esecuzione alle deleghe ¢ ai poteri di cui
sopra, ivi inclusi, a mero titolo escmplificativo,
quelli necessari per apportare le conscguenti ¢

necessaric modifiche allo statuto di volta in volta

regolamentati italiani o esteri, da escrcitare a{”

13



necessaric.

Per le deliberazioni adottate dal Consiglio di
ey

Amministrazione in csecuzione delle defeghe che

precedono ai sensi degli artt. 2443 e/ o0 2420-ter del"‘

Codice Civile il Consiglio di Amministrazione

dovra attenersi ai seguenti criteri.

(A) Il prezzo di emissionc, incluso anche
Peventuale soviapptezzo, delle nuove azioni
ordinaric ¢/o di risparmio, da emettersi - in una o
pit voltc - in esecuzione della delega ai sensi
deiPare. 2443 del Codice Civile (o a ciascuna sua
tranche), anche al servizio di eventuali warrans
c/o di piani di compensi basati sull’attribuzione
dei strumenti finanziari ai sensi dclPart. 114-bis
del D.Lgs. n. 58 del 1998 ¢/o della conversione
delle obbligazioni convertibili (cventualmente
anche cum warranf) cmesse in esecuzione della
delega ai scnsi dellart. 2420- fer del Codice Civile
(o a ciascuna loro tranchie), sard determinato dal
Consiglio di Amministrazione, tenuto conto, tra
Paltro, del patrimonio netto, delle condizioni dei
mercati finanziari prevalenti al momento del
lancio effettivo delPoperaxione, dei corsi di borsa
del titolo Impregilo, nonché delPapplicazione di
un eventuale sconte In linea con la prassi di
mercato per operazioni simili, e potrd anche
esscre inferiore alla preesistente partitid contabile,
fermi restando le formalita e i Hmit di cui alPart.
2441, cormami 4, primo periodo, 5 e 6 del Codice

Civile, ove applicabili.

(B) Per Ic deliberazioni relative a piani di

compensi, ai seusi delPart. 114-bis del D, Lgs. n. 58

14



del 1998, basati sull’attribuzione di strumenti
finanziari, il prezzo di sottosctizione unitario
(comprensive dell’eventuale sovrapprezzo) delle
azioni otdinarie della societd, incluse le azioni in
cui potranno essere convertibili o esercitabili tali
sttumenti finanziar, dovrd essere determinato al
momento del’assegnazione delle opzioni, tenuto

. - — N
conte del prezzo di esercizio delle opzwnyﬁj
“ W

del piano e del relativo rego!ame{ "

L

-
h_-\

restando e formalita e 1 limid di cui a

Civile, ove applicabili. \,

e

(C) Per le deliberazioni ai sensi delPart. 2441,
commi 4, primo periodo, ¢/0 5, del Codice Civile
il diritto di opzione potrd essere escluso o limitato
quando tale esclusione o limitazione appaia,
anche sole ragionevolmente, pit conveniente per
Pinteresse societatio, restando inteso che, in ogni
caso, ai fini di quanto richiesto dall’art. 2441,
comma 6, del Codice Civile, in virti del richiamo

di cui all’art. 2443, comma 1, del Codice Civile:

()] Pesclusione del diritto di opzione ai sensi
del ptimo periodo del comma 4 deil’art. 2441 del
Codice Civile potrd avere luwogo unicamente
qualora le azioni di nuova emissione siano liberate
mediante confeximento, da parte di soggetti terzi,
di rami di azienda, aziende o impianti
funzionalmente otganizzati per lo svolgimento di
attivitdh  ricomptese nelfoggetto  sociale della
Societad, nonché di crediti, partecipazioni,
strumenti finanziari quotati e non, e¢/o di altri

beni ritenuti dal Consiglic medesimo sttumentali




per il perseguimento deil’oggetto sociaie;

(2) Pesclusione o la limitazione del diritto di
opzione ai sensi del comma 5 dell’art. 2441 del
Codice Civile potranno avete luogo unicamente
qualora le azioni di nnova emissione siano offerte
in sottoscrizione a investitori qualificati, quali
banche, enti, societd finanziarie e fondi di
investimento, efo opecatori che svolgano attiviia
analoghe, connesse, sinergiche e¢/o strumentali a
quelle di Imptegilo S.p.A. e/o aventi oggetto
analogo o affine a quello della Societd o
comunque funzionali alle sviluppo delPattivita di

quest’ultima.

In ogni case, ia somma dellammontare nominale
delPaumento di capitale deliberato nell’esercizio
della delega sub (i) e dell'ammontare delle
obbligazioni convertibili emesse nell'eseicizio
della delega sub (ii) non pottd complessivamente
eccedere Iimpotto massimo nominale
complessivo di Euro 100.000.000,00 (cento.
milioni), Alla stessa  stregua, la  somma
delPammeontare nominale dell'aumento di capitale
deliberato nell'csercizio della delega sub (i) e
dell’'ammeontare nominale dell’aumento di capitale
al servizio della conversione delle obbligazioni
convertibili emesse nell’esercizio della delega sub
(i) e/o dell'esercizio dei warrant eventnalmente
emessi in esercizio di tali deleghe non pottd in
ogni caso  eccedere  Pimporto  massimo

complessivo nominale di Euro 100.000.000,00,

7. EFFETTI _ECONOMICO-PATRIMONIALI E FINANZIARI DELL’OPERAZIONE, EFFETTI SUL VALORE

UNITARIO DELLE AZIONT E DILUIZIONE
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In sede di esecuzione della Delega, il Consiglio di Amministrazione dard adeguata informativa al mercato {n
merito agli effetti economico-patrimoniali ¢ finanziari dell’operazione di volta in volta interessata, nonché agh

effetti sul valore unitatio delle azioni ¢ alla eventuale dilwzione derivante dall'operazione.

8. INSUSSISTENZA DEL DIRITTO DI RECESSO

Si segnala che la modifica statutatia proposta non tentra in alcuna delle fattispecie di recesso ai sensi dello

Statuto sociale e delle disposizioni di legge ¢ regolamentari applicabili.

9, ULTERIORI ASPETTI DI RILIEVO

Infine, si segnala che, ove una o entrambe le Deleghe oggetto della presente Relazione siang
: . . . . o Ve Y
4 z
R

ad oggetto Ja fusione per incorporazione di Salini S.p.A. in Impregilo ai senst dell’art. 2501-4is del (_.OCQC(. Civile.. e

e

Nella relativa Relazione illustrativa, infatti, si propone tra Paltro di approvare una riduzione del capitale sociale
ai sefsi dell’azt. 2445 del Codice Civile per Euro 218.364.456,72
(duecentodiciottomilionitrecentosessantaqualtromilagnattrocentocingnantasel virgola settantadug), precisando tra Paltro che tale
riduzione, se approvata, dovid essere eseguita riducendo Pattuale capitale sociale di Impregilo da Euro
718.364.456,72  (settecentodiciottomilionitrecentosessantiaqualtromtlaguattrocentocinguantasel  virgola  settantadwe) a Euro

500.000.000,00 {enguecentomition).

Nel caso di approvazione, anche solo in parte, delle proposte di Delega oggetto della presente Relazione, tali
modalita attuative della riduzione di capitale, ove anch’essa approvata, del tutto fermo e invariato restando ogni
altro suo termine e condizione, dovrebbero essere modificate per prevedere che la stessa sia eseguita per Euro
218.364.456,72 (duecentodiciottomilionitrecentosessantaguatiromilagnatirocentocinguaniasel virgola setfantadue), senza che

abbia alcun rilievo Fammontate complessivo del capitale sociale esistente alla data di tale esecuzione.

Resta inteso che la modifica formale delle modalitd attuative della riduzione del capitale sociale, descritta nel
presente Paragrafo 9., non si renderd necessaria ove la stessa sisulti approvata dagli Azionisti in relazione al
precedente e separato punto allordine del giomo di patte straordinaria, recante “A#nbusions o/ Consiglio di
Amministrasdone di nna delega ad aumentare il capitate sociale con esclusione del dirito di opgione ai sensi dggli artt. 2443 ¢
2441, comma 4, secondo periodo, del Codics Civite. Deliberagioni inerenti ¢ conseguent?”, alla cui Relazione fllustrativa si
rinvia.
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ROPOSTA DI DELIBERAZIONE

’(

DELE’ASSEMBILEA STRAORDINARIA DEI SOCI

Signori Azionisti,

in considerazione di quanto in precedenza esposto, il Consigho di Amministrazione sottopone alla Vostra

approvazione la seguente proposta di delibera:

“LAssembiea deghi Asgonisti & Impregilo Sp.A., riunitasi in sedz stravrdinaria:

(i) presa atto della “Belagione illystrativa del Consiglio di Amministragione” ¢ delle proposte ivf contfennte; ¢

(i) preso atto dell attestazione del Collegiv Sindacale che Fattuale capiiale sociale di Impregife Sp.A. ¢ pari ad Fur

718.364456,72, swddivive in o, 402457937 agiont ordinarie ¢ 1.615.4971 azioni di risparzmee, prive di valore nominaly, ed ¢

enteramenis softoseritto ¢ versalo;

1

DELIBERA

di delegare al Consighio di Amministrazgons, ai sensi doght antt. 2443 ¢ 2420-ter dol Codice Civile, rispeitivaments, lo
Jacolld di anmentare in una o pin volte if capitale soctale ¢f o emetlere in una o pin volte obbligagioni convertibili, nei fermini
¢ alle condizioni di eni alla citata "Relagione ilfustrativa del Consiglio i Amministrazione” ¢ alla modifica itatutana d
ent al punto 2. che segue;

consegnentenente, di medificare Lart. 7 dells Statuto sociale inserend, dopo il privw comma fovvero dopo il seconds comma,
in case & approvagione della proposta di deloga ad asmmentare # capital social con esolusions del diritto di opyions, ai sensi
degit artt. 2443 ¢ 2441, comma 4, secondo periods, del Codive Civile, di eni al separato ¢ precedente punto all'ovdine del

gorno della parte straordinaria dell odierna Assembleaf, il comma di seguito riportato:

“LAssembloa riunttass in sede siraordinaria in data 12 setterzbre 2013 ha deliberato [altresi] di delegare al Consiglio d

Amministragione le segnenti facoli.
= %

() Az sensi dellart. 2443 del Codice Civile, di aumentare il capitale socialy a pagamento, in nna o pis volle, anche
in via scindibile ai sensi dellarticolo 2439 dil Codice Civite, entro U171 settombre 2018, por un ammontare nominale
massimo di Fure 100.000.000,00 (cento smifions), con Jacolta di stabilire leventuale sovrapprese, mediante imissions df
aziont ordinarie ef o di risparmio, eveninalments anche cum warrant (che diano diritle, & diserezigone del Consiglie df
Amministrazione, a wicevere agioni ordinarie efo di risparmio ¢fo obbligazioni amche convertibili della societd
suentyalmente emesse dal Consiglio stesso in eservigeo di una deloga, gratuitamente 0 a papamenito, anche di nuova emissione)
da offrire in opzrone agh aventi diritto, ovvero con esclsione o fmitagions - i tutto o in parts - del diritto di opsione ai

sensi det commii 4, primo periodo, 5 ¢ 8 deil'art. 2447 del Codice Civile, anche al servizgo:

(1} deli'eserciciio dei suddetti warrant; ¢f o

18



(2) di obbligazioni convertibili (eventualmente anche cum warrant) emesse anche ai sensi di una defega ar sensi dellart,

24 20-fer del Codice Civile; ef 0

(3) di warrant (che diano diritte a ricevere agioni ordinarie ¢/ o di risparmio ef 0 obblipazdont convertibili dells societd anche
emesse dal Consiglio slesso in eservizio di una delega, gratuitaments o a pagaments, di nuova emissione} aggindicati insieme
a obbligasioni emesse af sensi dell'art, 2410 del Codice Civile ¢f 0 a obbligasgoni convertibili emesse anche ai sensi di una

delega ai sensi dellart. 2420-ter del Codice Civile ¢f 0 antonomamente.

Ai fini dell'esercizio dedla delgga di wui sopra, al Consiglio di Amministragione ¢ altresi conferito ogni potere per (a) fissare,

per ognt J‘mgala tranche, i numiero, if _;bre w0 wnitario di emissione (frmp?‘fmm dell eventuale .qubpr? z6) ¢ godiments

<

ordinarie ef o di risparmio delfa Societd; (¢} stabilive # numero, le modalitd, i termini ¢ le condizions di eyt
£

altra caratisristica (incdusa i rapporte di aggindicazione ¢ df conversione ¢, ove del caro, Peventuale prezgo

relatzve wgolamento det warrant cventwalniente emessi in eservizio della presente delega; (4} porre in e.r.r.‘:’%mﬁ
necessarie od opporiune al fine di addivenire alla quotazione dei warvant emessi nell'eservizte della presente d:z’;\b“zr;ﬂ}éi'«;}? ~
regolamentati italiant o esters, da esercitare a propria discresione per tntta la durata degli stessi, tenato conte delle condisgont
di mercato; nonché (e} dare esecuzione alle defeghe ¢ ai poteri di eni sopra, ivi inclusi, a mero tifolo exemplificativo, quelli

necessari per apportare ke conseguents ¢ necessarie modgfiche atle statuto di volta in volta necessarie,

(7)  Ai sensi dell'art. 2420-ter del Codics Civile, di emstters obbligazioni convertibili, eventuabmente anche cum
warrant (che diano diritte, a discresgone del Consiglio di Amministrazions, a ricevere azioni ordinarie ef o df risparmio ¢/ o
obbligazioni anche convertibili eventnalmente emeise dal Consiglio stesso in esercizio df nna delega, gratuitaments o a
pagaments, anche di muova emissione), in una o pin volte, anche in via scindibile, entro I11 seftembre 2018, da offrire i
opione aghi aventi diritte, ovvero con esclnsione o limitasgone - in tutto o in parte - del diritto di opsgone ai sensi def commi
4, primo periodo, 5 ¢f o 8 dellart. 2441 del Codice Civile, per un ammoniare massimo & Enro 100.000.000,00 (cento
wmiliond).

Af find dellesercizio della delsga di oui sapra, al Consiglie di Amministrazione ¢ altresi conferito ogni potere per () fissare,
per agni singola tranche, i wwmero, il pregwe wuitario di emdissione ¢ i godimento delle obbligasgent convertibili
(eventualmente anche cum warrant aventi le cavatleristiche di eui sopra) emesse, nonehé il numero deghi strumenti finanzdari
al servizio della conversione o dell'esercisgo delle stesse, con gl unici limiti di cwi all'art, 2412 ¢f 0 all'art, 2420-bis del
Codive Civile, a seconda def casi, ¢ al servisto dellesereiio dei warrant eventualmente abbinati alle stesse; (b) stabilive &
modalita, § ferming ¢ le condizioni di conversione o di eservizio (incluso il rapporto di aggindicazione ¢ df conversione ¢, ove
del caso, leventuale presge i eservizio, ivi compreso ['eventuale soprappreszo delle azioni a tal fine cventualmente da
emettersi), nonehé ogni altra caratteristica ¢ i relative regolamento di tali obblipazioni convertibili (eventualpente anche cum

warrant avenls le caratleristiche di oui sopra); (¢) stabilive i numers, le modalifd, { fermeini ¢ le condizioni di eservizio,
19




nonshé ogni aifra caratteristica (inciuso i rapporto di aggindicayione ¢ di conversione e, ove del caso, Peventwale pregze di
esercizio, tvi compreio leventuale sovrapprezze delle azgoni a tal fine eventualmente da emetters) ¢ if relativo regolamento dei
warrant eventuabmente abbinati alle obbligagiont in guestione; (d) porre in exsere ogni atfivitd necessaria od gpportuna al
Jfine di addivenire alla quotazions delle obbligaziont convertibili ¢ degli eventuali warrant smessi nell’evercizio della presente
delega in mereati regolamentatt taliani o esters, da esercitare a propria discresione per futta la durata delly stesse, tenuto
conte delle condizgoni di mercato; nonché (e} dare esecuzione alle deloghe e ai potert di owi sopra, ivi invlusi, a mero titolo

esemplificative, quelli necessart per apporiare o consegnents & necessarie modifiche aflo statuto df volta in volia necessarie.

Per ke deliberasiont adoittate dal Consigho & Amministragione in escongione delle deleghe che precedono af sensi degli arit.

2443 ¢/ 0 2420-ter del Codice Civile il Conviglio di Amministrazions dovrd attenersé ai seguents eriterd.

(A ) . 11 pregzo di emivsione, induso anche Leveniual sovrapprezzo, delle nwove asgoni ordinavie ef o di risparmio, da
. erneriersi - in wna o pin volte - in esecusione della defega i sensi dellart. 2443 del Codice Civile (6 o ciaseund sua tranchs),
~amche al servizio di eventuali warrant ¢f 0 di piani di compensi basati sull attribugione doi strumenti finansiari ai seni
dellart. 114-bix de! D.Lgs. 1. 58 del 1998 ¢f 0 della conversions delle abbligasiioni convertibili (eventualmente anche cum
warrant) emsise in esecnzione della deloga ai sensi dellart, 2420-ter del Codive Civile (0 a cluscuna loro tranche), sard
determinalo dal Consiglis di Amministrasione, tennto conte, tra [aitro, del patrimonte netty, delle condiziont del mereat
Jinargiari prevalkenti al momento del lancio effettivo dellaperazione, dei corst di borsa del litolo Impregile, nonchi
dell upplicazione di un eventuale sconto in finea con la prassi di mercato per operagioni simili, ¢ potrd anche esvere inferiore
alla pressistente pavitd contabile, fermi restando ke formialitd ¢ { limiti df cui all'art. 2447, commi 4, privo pericds, 5 ¢ 6

dif Codice Civike, ove applicabils.

(B} Per fe deliberagiont relative a piani di compensi, ai sensi dellart. 114-bis del DL gs. n. 58 del 1998, basati
sallattribugione di strumenti finansiard, # preszo di sottoscrigione unitario (comprensive delleventuale sovrapprezzo) delle
azgioni ordinaric della societd, incluse le agioni in cui potranno ersere convertibili o esercitubili tali striumenti finanziari,
dovrd eisere detersainato al momento dell’assegnazione delle opsioni, tennto conto del preszzo di esercizgo delle opsdont oggerto
ded pians ¢ del relativo regolamento, formi vestands k formalitd ¢ § lniti di o ai wonwmi 4, prise periods, 5 ¢ 6 dellan,

24471 def Codice Civile, ove applicalily.

(C) Per b deléberasgioni ai sensé defl'art. 2441, commi 4, primo periodo, ef 0 5, del Codice Civile il diritte df opgone potrd
gisere escldso o lmilato quandy lale esclusione o Rmelagione appaia, anche solo ragiomevolmente, pi convenients per
Linteresse socielario, restando infesa chy, in ogni caso, ai fini df quants richiesto dallart. 2441, comma 6, del Codice Civik,

in pirta del richiamo di cui all'art. 2443, comma 1, del Codice Civile:

(t) Pasclusione def diritto di gpzione i sensi del primeo perisdn del comma 4 delf'art. 2441 dof Codise Civile potrd
avere lnogo untiaruente qualora ke azioni & nuova emissione siang Bberate wmediante conferimento, da parte di soggetti tergd,

dé rami di azdenda, aviends o impianti funzdonalmente organigzeti per fo swolgimento di atiivitd vicomprese nell oggetio
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soctale della Societd, nonché di credits, partecipasions, strumenti finanggari quotali ¢ non, ¢f 0 di altri beni ritenuti dal

Consiplio medesimo strupientali per il persepuimento delf oggetto soctale;
48 L 124

(2) Vesclusione a la fimitazions del diritto di opione ai sensi del comma 5 dellart. 2447 del Codice Civile potranng avere
Inggy unicamente qualora le agioni di nuova emissions siano offerie in Softoseriiont a soggel?i qualificats, segnatanients
bunche, enti, socield finansgiarie, fondi di investimento ovvero operatort che svolgano atlivild sinergiche ef o funsgonalt a quelfe
di Impregile Sp.A. ef v avent: oggetto analogo o affine a guello della Socield o comungue funzionali alin sviluppo

dell’attivitd df quest'ultima.

¢/ 0 dell'esercizio dei warrant eventwalmente emessi in esercigio di tali defghe non potrd in ogni caso eccedere limporto

massimo complessive nominale di Enro 100.000.000,00.°;

[ebe - nel caso di conferimento al Consigho di Amministrazione, anche solo in parte, delle facoltd di cui alle delibere che
precedono ai sensi degli artt. 2443 efo 2420-ter del Codice Civile - Je modalitd attuative della ridusione di capitale
eventualmente deliberata all’esito della trattazione della fusione per incorperazione di Satini S.p.A. in Impregilo ai sensi
dell'art. 2501-bis del Codice Civile, del tutts formo ¢ invariato restando ogni altro termine ¢ condigions di tale riduzione df
capitale,  siawo  modificate  per prevedere  che la  stesia  sia esegmita per  Ewro  218.364.456,72
(duecentodiciotiomiliontirecentosessaninguatiromilagunativocentocingnanta-ei virgola setfantadue), sena che abbia alon
rilievo Lammontare complessive del capitale sociale esistente alla data di tale esecuzione. Di stabilire, quindi, che a tal fine
Peventwale delibera di ridusione in questione si sostitutta dalla seguente: “di ridurre i capitale sociale, ai sensi dell'an.
2445 del Codice Civile, per un importo pari a Fuwro 218.364.456,72, senya annuflamento di alouna azione in
circolasgone, da destinare per enro 100.000,00 a “Rirerva lkgale” ¢ per Enro 118.364.456,72 alla costituzgione di ana
spectfica riserva di Patrimonto nefto denominata “Altre riserve”, con ¢fficacia a decorvere dalla data di sfficacia della fusione
ovvero successivamients, qualora dovesse essere affuata dopo tale data, tenwto conto di quanto previsto dall'art, 2445 del

Codice Civile, apporiando contestwalmiente le necessarie modifiche statutarie”s] [Notu del Consiolio di Amministrazzone: fa

bresente_deliberagione sub 3. non rard necessaria e sard Strafgata in guso di approvaione, da parte dellAssemblea, del

brecedente g separato puwto allvrdine del giornp di parfe straprdinaria. recante “Attribugione of Consiglio di

Ampminisirasgone di una delega ad anmentare ¢f capitale sociale con eselusione del diritto di opzione af sensi degli artt. 2443
¢ 2441, comma 4. seconds pertodo, del Codice Civile. Deliberasiont inerenté ¢ consepnenti”, alla cut Relasgone illustrativa 51

rnvial




a

ot corferive ol Constglio di Amminisirazdons, ¢ per esso al suo Presidente ¢ all' Amminisiratore Delegato pro-tempore in
carted, i vig disgiunta fra lovo ed anche per mexzo dt speainli procurators allwape nominati, agnd pif ampio polere Jenza
esclusione alzuna, necessario od opportune per dare essensione alle deftbere ohe precedons ed esercitare le Jucolid oggetto delle
FHesse, nonehé apportare al deliberati asserbleart ogni modifica, integragione o soppressions, non sestangials, che 5i rendesse
necessaria, o righiesty di ogni antoriid compelente ovvero in sede di Lurizione al Begistro delle Imprese, in rappresentansa

della Societd”,

ek

._"-.Mj_lano, g agosto 2013

per il Consiglio di Amministrazione di Impregilo S.p.A.

11 Presidente Dott. Claudio Costamagna

(s @vtm\r""

[
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Retazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Impregilo 8.p.A. sul quarto punto alPordine
del giorno dell’Assemblea straotdinatia, recante: “Modifica delPart. 33 dello Statuto sociale, al fine di
attribuire al Consiglio di Amministrazione, ai sensi defPart. 2433-bis del Codice Civile, la facoltd di
deliberare {a disttibuzione di acconti sui dividendi. Deliberazioni inerenti e conseguenti.”



RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI IMPREGILO S.r.A. SUL QUARTO
PUNTO ALL’ORDINE DEL GIORNO DELE’ASSEMBLEA STRAORDINARIA, RECANTE: “MODIFICA DELLART. 33
DELLO STATUTQ SOCIALE, AL FINE DI ATTRIBUIRE AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE, AI SENSI
DELLART. 2433-B1§ DEL CODICE CIVILE, LA FACOLTA DI DELIBERARE L4 DISTRIBUZIONE DI ACCONTI SUI
DIVIDENDL DELIBERAZIONI INERENTI E CONSEGUENTYP?,

Signorn Azionisti,

la presente Relazione ¢ stata redatta dal Consiglio di Amministrazione della Vostra Societa per illustrare le
ragioni che giustificano la proposta di modificare Part. 33 dello Stamuto sociale, nei termini di seguito

rappresentat,

PROPOSTA DI MODIFICA DELL’ART, 33 DELIO STATUTO SOCIALE - ATTRIBUZIONE AL COWNSIGLIO DI

DISTRIBUZIONE DI ACCONTI SUI MVIDEND]

Al sensi dellart. 2433-4ir del Codice Clvile, Potgano amministrativo pud deliberare la distribuzione di acconti sui

dividendi solo nella misura in cui, ###er alia, cid sia espressamente previsto dallo statuto.

Il Consiglio di Amministrazione ritiene opportuno introdutre nello Statuto sociale una apposita previsione in tal
senso, al fine di poter disporre in furaro - ricorrendone i presupposti di legge descritti di seguito - di uno
strumento di flessibilitd utide per una razionalizzazione delle politiche di pay ow# e perseguite la dichiarata

strategia di crescita tesa alla creazione e distribuzione di valore ai propri Azionisti.
La facoltd in esame pud essere, peraltro, esetcitata solo al tricortere di determinate circostanze:

(1) anzitutto, la stessa presuppone il rilascio da parte del soggetto incaricato di effettuare [a revisione legale

det conti di un giudizio positivo sul bilancio delPescrcizio precedente e la sua approvazione;

(ii) deve essere deliberata sulla base di un prospetto contabile ¢ di una relazione, dai quali risult che la
situazione pattimoniale, economica e finanziatia della societd consente la distribuzione stessa, fermo
restando che su fali documenti deve essere acquisito il parere del soggetto incaricato della revisione

legale ded conti;

(1) non ¢ consentita quando dall'ultimo bilancio approvato risultino perdite relative all'esercizio o a esercizi

precedenti.

In ogni caso, Fammontate degli acconti sui dividendi non pud superare la minor somma tea Pimporto degli nili
conseguiti dalla chiusura dell’esercizio precedente, diminuito delle quote che dovranno essere destinate a riserva

per obbligo legale o stamitario, e quello delle riserve disponibili.



Il setdmo e ultimo comma delPart. 2433-bis del Codice Civile prevedono peraltro che, ancorché sia
successivamente accertata inesistenza degli utili di periodo tisultant dal prospetto contabile, gli acconti sw
dividendi erogati in conformit con le altre disposizioni del citato articolo non sono ripetibili se i soci li hanno

riscossi in buona fede.

Per mera completezza, si segnala che Peventuale futura distribuzione di acconti sui dividendi non incidera in

alcun modo sui critert di ripartizione degli utili previsti dal medesimo art. 33 dello Statuto sociale, con

patticolare rignardo alle pretogative degli Azionisti di nisparmio della Societd, costituendo anche per t
: -~

categoria esclusivamente una anticipazione nel pieno sispetto di tali prerogative, come precisato n?i:‘:
o
! a

modifica statutatia proposto e tiportato di seguito. ;/ Ny

Préposta di modifica dell’art. 33 dello Statuto sociale:

Att. 33 Art. 33

Gli utlli netti risultanti dal bilancio annuale saranno - INVARIATO -
tipartiti come segue:

a) 5% alla riserva legale fino al limite stabilito dalla
legpe;

b) alle azioni di risparmio fino a concorrenza del 5%
di euro 5,2 per azione (pati a euro 0,26 per azione).
Qualora in un esercizio sia stato assegnato alle azioni
di risparmio un dividendo inferiore al 5% di euro 5,2
pet azione (pati a euro 0,26 per azione), 1a differenza

¢ computata in aumento del dividendo privilegiato

nei due esercizi successivi;

) il residuo sard destinato a tutti gli azionistt in
modo che alle azioni di risparmio spetti un dividendo
complessivo maggiorato rispetto 2 quello delle aziont
ordinarie, in misura pari al 2% di euro 5,2 per azione
{pati a curo 0,104 per azionc), salvo che l'assemblea
deliberi speciali prelevamenti a favore di riserve

straotdinatic o per altre destinazioni

Nel caso di taggruppamenti o frazionamenti azionari




(come anche nel caso di operazioni sul capiiale, ove
stz necessario al fine di non alterare { diritd degli
azionisti di risparmio tispetto alla situazione in cui le
azioni avesscro valore nominale), gl importi fisst per
azione menzionati alle precedent lettere b) e ¢}, con
riferimento  alle aziont di

risparmio,  saranno

modificatt in modo conseguente.

Con i medesimi criteri che precedono, il Consiglio
di Amministrazione potrd assegnare accont sui

dividendi che potranne essere  deliberati

ricorrendone i presupposti di legge.

INSUSSISTENZA DEL DIRITTO Di RECESSO

51 segnala che le modifiche statutatie proposte non tentrano in alcuna delle fattispecie di recesso ai sensi dello

Statuto socizle ¢ delle disposwzioni di legge e regolamentari applicabili.

dfek

PROPQOSTA DI DELIBERAZIONE

DELL’ASSEMBLEA STRAORDINARIA DET SOCK

Signori Azionisti,

in considerazionc di quanto in precedenza esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone alla Vostra

approvazione la seguente proposta di delibera:

“L.Assembloa degli Aziontsti di Unpregily S.pL., riunitasi in sede straprdinaria:

(2) preso aito della “Relazione illustrativa del Consighio di Amministrazione” ¢ delle proposts ivi contenute; e

(#) condivisa Lopportunit di modifecare Lart. 33 dello Statsto sociale in conformita a tali proposte;

DELIBERA

i i prodificare Lari. 33 dells Statuto sociale, al fine di attribuire al Consiglio di Amministragione la facoltd di distribuire

acconti sui dividendi ai senst dell’arl. 2433-bis del Codice Civile, againngendo dapo il seconds capoverso i segiente:

“Con i medesimi eritert che precedons, il Consighis df Amministrazione potrd asssgnare aconti sui dividends che potranno

essere deliberati rigorrendons { presupposti di legge.”:




iy

di conferire al Consigho di Amminisirasgons, e per €550 al swo Presidente e all’ Amministratore Delegato pro-tempors, in tia
disginnia tra loro ¢ anche per meszo di speciali procuratori all'uopo nominati, ogni pif ampiv polere sensa esclisione alouna,
necessaria od opportune per dare esecugione alle delibere che precedono, nonché di apportare ai deliberati assembleart ogni
modifica, infegrasione 6 soppressione, non sostangiale, che i rendesse necessaria, a richiesta di ogni antoritd competente

ovwero in sede i iserisdone af Registro delle Imprese, in rappresentanya dellia Societd.”.

R

Milano, 9 agosto 2013

per il Consiglic di Amministrazione di Impregilo 5.p.A.

Il Presidente Dott. Claudio Costamagna




FIMPREGILO N

Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Imptegilo S.p.A. sul quinto punto all’ordine
del giotno dcl’Assemblea straordinatia, recante: “Modifica dell’art. 14 dello Statuto soclale, al fine di
adottare il regime dif deroga previsto dall'articolo 135~-undecics, comma 1, del D.Lgs. 24 febbraio 1995,
1. 58. Deliberazioni increntf e conseguents,”



)—(

EELAZIONE 1ILLUSIRALEVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI IMPREGILO S.P.A. UL QUINTO
PUNTQ ALL’ORDINE DEL GIORNO DELL’ASSEMBL}:A STRAORDINARIA, RECANTE: “MODIFICA DELLART. 4
DELLO STATUTO SOCIALE, AL FINE DI ADQTTARE IL REGIME DI DEROGA PREVISTO DALLARTICOLO 135-
UNDECIES, COMMA I, DEL D). LGS, 24 FEBBRATO 1998, N. 58. DELIBERAZIONI INERENTI E CONSEGUENTP,

. Signori Azionisti,
la presente Relazione ¢ stata redatta dal Consiglio di Amministrazione della Vostra Societd per illustrare le

ragioni che giustificano la proposta di modificare Past. 14 dello Statuto socale, nei termini di seguito

) 'rappresentaii_.

PROPOSTA_DI_MODIFICA DELL’ART. 14 DELLO STATUTO SOCIALE - ADOZIONE DEL REGIME DI DERQGA

Tl comma 1 dellact. 135-mndesies del TUF, come modificato in attuazione della c.d. Sharebolders Rights Directive per
cffetto delPentrara in vigore del D.Lgs. n. 27 del 27 gennaio 2010 ¢, da ultimo, del D.Lgs, o 91 del 18 giugno
2012, prevede che le societa con aziont quotate designino per ciascuna assemblea un soggetto al quale 1 soci
possono conferire delega con struzioni di voto su tutte, o aleune, delle proposte all’ordine del giorno. Peraltro,
al fine di contemperare Pesigenza di favorite la partecipazione assembleate degli azionistt di minoranza, con
Pesigenza degli emittenti di disporre di strumenti di flessibilita ¢ semplificazione procedurale e organizzativa
delle riunioni assembleari ¢, in vltima analist, di risparmio di costi, 1l medesimo articolo prevede altresi che le

societa possano derogare alla suddetta previsione, adottando una specifica disposizione statutatia in tal senso,

Il Consiglio di Amministrazione ritiene opportuno che la Societa si avvalga della suddetta possibilita, purtuttavia
- al fine di cogliere pienamente le opportuniti che tale strumento di flessibilith offre - senza ptivarsi della
possibilita di ricorrere alla designazione del soggetto indicato dal citato comma 1 dell’art. 135-andecier TUF, ma
tirnettendo al Consiglio stesso la facoltd di valutare di volta in volta se procedere alla suddetta designazione,
dandonc specifica comunicazione nell’avviso di convocazione della relativa Assemblea, nei termini di cwt alla

proposta di modifica riportata di seguito.

Proposta di modifica del testo dell’art. 14 dello Statuto:

Art. 14 Art. M

Ogni titolare del diritto di voto che abbia diritto di -INVARIATO -
mtervenire all'assemblea pud farsi rappresentate per

delega scritta da altra persona a sensi di legge. Spetta




al Presidente dell’assemblea constatare la regolarita
delle deleghe ed il diritto dei presenti a partecipare
all’Assemblea.

La Societa, avvalendosi della facolta prevista dalla

legge, non designa il rappresentante di cui alPart,
135-undecies del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58,

salvo che il Consiglio di Amministrazio &
S

determinata assemblea, abbia d ﬁ%:jgaf
of i

designazione dandone notizia el

convocazione della relativa assembl'g

"

Poiché, ove approvats, 1a sopra descritta modifica entrerebbe in vigore successivamente alla data dell’Assemblea
convocata per il 12 settembre 2013, con niferimento a quest’ultima la Societd ha provvedunto regolarmente a
nominate quale rappresentante ex art. dell’art. 135-ywdecies del TUF 1 soggetto indicato nell’avviso di

COMVoCazione,
INSUSSISTENZA DEL DIRITTO DI RECESSO

81 segnala che le modifiche statutarie proposte non rientrano in alcuna delle fattispecie di recesso ai sensi dello

Statuto sociale e delle disposizioni di legge e regolamentari applicabili.

La$
POSTA DI DELIBERAZIONE
DELL’ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEI $OCI
Signori Azionisti,

in considerazione di quanto in precedenza esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone alla Vostra

approvazione la seguente proposta di delibera:

“L. Assermblea degli Azdonisti di Tpregilo S.p.A., riunitard in sede straordinaria:

(i) preso atty defla ‘Relugione illustrativa del Consiglio di Amministrasgone™ ¢ delle proposte ivi contennte; e
(ii) condivisa lopportunitd di modificare lart. 14 delle Statuto sociale in conformiti a lafi proposie;

DELIBERA



] i?;:?d;j‘fmrﬁ Lart. 14 dello Statuto sociale, al ﬁr‘;’eﬁ’ & ddodture il regime o7 t;’em‘ga previsio dailari. 135-tndécies, comima 1,

——

del D.Lgs. 24 febbraio 1928, n. 58, apginngendo dopo il primo capoverso i segnente:

“La Societd, avealendost della facoltd prevista dalla leggs, non designa 2l rappresentante di add allart. 135 -undscies del D.
Lgs 24 febbraia 1998, n. 58, salvo che & Conriglio df Amministrazions, per una determinata assembled, abbia deliberato

tale designasione dandone notizia nell avviso di convocastone defla relativa assemblea”;

2. di conferire al Com{g/:b di Amministragione, ¢ per esso al suo Presidente ¢ all’ Aveminisiratore Delogato pro-tempers in
 carica, in wa disgiunia tra loro ed anche per meggo 4 speciali procuratori all’uepe nomiinati, ogni pitk ampio polere senza
efdz;.rz'a;:lé alenna, necessaria od opportune per darg eseensione alle defibere che precedono, nowché di apportare ai deliberat
é;ffemé!e&rf'agﬁé modifica, integrazione o soppressions, non sostanzials, che 57 rendssse necessaria, o richiesta df ognf atorits

Eampeteﬂte oéyera in sede di iscriggone af Registro delle Imprese, in rappresentanzu delfa Societd.”.

Milano, 9 agosto 2013

per il Consiglio di Amroinisttazione di Impregilo S.p.A.

11 Presidente Dott. Claudio Costamagna
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Allegato “C” del n. 10.217/5.307 direp.

IMPREGILO S.p.A.
Sede in Milano — Via dei Missagiia n. 97
Capitale sociale euro 718.3684.456,72
Codice fiscale e n® iscrizione al Registro delle Imprese 00830660155
STATUTO
DENOMINAZIONE=OGGETTO=SEDE=DURATA
1) E' costituita una Societd per Azioni con la denominazione:
"IMPREGILO S p. A"
2) L.a Societa ha per oggetto: la costruzione, in proprio e per conto di terzi, di
opere stradali, portuali, idrauliche, idroetettriche, edilizie, ferroviarie, ed in
genere ogni costruzione di ingegneria civile in italia ed all'Estero,
La societd potra intraprendere e compiere futte le operazioni od affari
commerciali, industriali e finanziari, mobiliari ed immobiliari ritenuti necessari
ed utili per il conseguimento delloggetio sociale, ivi inclusa I'atfivita di studio,
di progettazione e di consuienza nei settori in cui la societa opera.
Essa poird assumere, sia direttamente che indirettamente, interessenze e
partecipazioni in altre societa od imprese aventi oggetto analogo od affine o
connesso al proprio.
Essa pud pure prestare avalii, fidejussiont € garanzie, anche reali e cid anche
per debiti di terzi.
3) La Societa ha sede in Milano.
La Societa potra istituire una sede amministrativa o tecnica, nonché sedi
secondarie, succursali, agenzie o rappresenianze in Italia ed allEstero.
4) Per i loro rapporti con la Societa, il domicilio det Soci, degli Amministratori,
dei Sindaci e del soggetto incaricato della revisione contabile — comprensivo
anche, se posseduti, dei propri riferimenti telefonici, di telefax e di posta
elettronica — & quello che risulta dai libri sociali; € onere del socio,
delllAmministratore, del Sindacc e del soggetto incaricato della revisione
contabile comunicarlo per liscrizione nei libri sociali, nonché comunicare
altresi gli eventuali cambiamenti.
5) La durata delia Societa ¢ stabilita fino al 31 dicembre 2050.
Tale durata potra essere prorogata una o pit volte con deliberazione
dell'assembiea degli azionisti.
CAPITALE SOCIALE=0OBBLIGAZIONI
&) Il capitaie sociale e di euro 718.364.456,72
(settecentodiciottomilionitrecentoses-santaquattromilaquattrocentocinguanta-
sei virgola settantadue) diviso in n. 404.073.428
{quattrocentoguattromilionisetiantatremilaguattrocentoventotto) azioni, delle
quali n.  402457.937 (quattrocentoduemilichiquattrocentocinquanta-
settemilanovecentotrentasette)  azioni ordinarie e n.  1.615.491
{unmilioneseicento-guindicimilaguattrocentonovantuno) azioni di risparmio.
L'Assemblea riunitasi in sede siraordinaria in data 12 settembre 2013 ha
deliberato (i) al servizio della fusione per incerporazione di Salini S.p.A., di
procedere all'emissione di massime n. 44.974.754
{quarantaguattromilioninovecentosettantaquattromilasettecentocinguantaquat
tro) nuove azioni ordinarie, senza aumento di capitale; {if) di ridurre i capitale
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sociale, ai sensi dell'art. 2445 del Codice Civile, per un importo pari a Euro
218.364.456,72, senza annullamento di alcuna azione in circolazione, da
eseguire nel rispetto di quanto previsto dall’art. 2445 del Codice Civile.

7) Con deliberazione dellassemblea, il capitale sociale potrd essere
aumentato mediante emissione di nuove azioni, anche fornite di diritti diversi
da quelli delle azioni gia emesse.

La deliberazione di aumente del capitale sociale, assunta con le
maggioranze di cui agli artt. 2368 e 2389 Codice Civile, pué¢ escludere #
diritto di opzione nei limiti del 10% del capitale sociale preesistente, a
condizione che il prezzo di emissione corrisponda al valore di mercato delle
azioni e cio sia confermato in apposita relazione dalla societa incaricata della
revisione contabile.

[.'assemblea poira defiberare l'emissione di obbligazioni, formulando il
regolamento relative.

L'Assembiea riunitasi in sede straordinaria in data 12 settembre 2013 ha
deliberato di delegare al Consiglio di Amministrazione la facolta, ai sensi
dellart. 2443 del Codice Civile, di aumentare il capitale sociale a pagamento,
in una o piti volte, anche in via scindibile ai sensi delfarticolo 2439 del!
Codice Civile, entro I'11 settembre 2018, con esclusione del diritto di opzione
ai sensi dei commi 4, secondo periodo, del Codice Civile, mediante
emissione, anche in pit tranche, di un numero di azioni ordinarie e/o di
risparmic  non superiore al 10% del numero di azioni Impregilo
complessivamente in circolazione aila data di eveniuale esercizic della
delega e comunque per un importo nominale non superiore ad Euro
50.000.000,00 (cinguanta milioni), con facolta del Consiglio stesso di stabilire
leventuale ulieriore sovrapprezzo. Ai fini deli’esercizio della delega di cui
sopra, al Consiglio di Amministrazione & altresi conferitc ogni potere per (a)
fissare, per ogni singola tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione
(comprensivo delleventuale sovrapprezzo) e il godimento delle azioni
ordinarie e/o di risparmio, con gli unici limiti di cui all’art. 2441, comma 4,
secondo periodo efo allart. 2438 e/o al comma quinto dell’art. 2346 de!
Codice Civile, restando inteso che il suddetto prezzo di emissicne potra
anche essere inferiore alla preesistente parita contabiie, fermi restando i imiti
di legge; (b) stabilire il termine per la sottoscrizione delie azioni ordinarie e/o
di risparmio delia Societa; nonché (¢} dare esecuzione alla delega e ai poteri
di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo esempiificativo, quelli necessatri per
apportare le conseguenti e necessarie modifiche allo statute di voita in volta
necessarie.

L'Assemblea riunitasi in sede straordinaria in data 12 settembre 2013 ha
deliberate altresi di delegare al Consiglio di Amministrazione le seguenti
facolta.

(i) Ai sensi dellart. 2443 del Codice Civile, di aumentare il capitale
sociale a pagamento, in una o piu volte, anche in via scindibile ai sensi
defl'articolo 2439 del Codice Civile, entro 11 settembre 2018, per un
ammontare nominale massimo di Euro 100.000.000,00 {cento milion), con
facolta di stabilire 'eventuale sovrapprezzo, mediante emissione di azioni
ordinarie e/0 di risparmio, eventualmente anche cum warrant {che diano
diritto, a discrezione del Consiglio di Amministrazione, a ricevere azioni
ordinarie e/o di risparmio e/o obbligazioni anche convertibili della societa
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eventualmente emesse dal Consiglio stesso in esercizio di una delega,
gratuitamente © a pagamentc, anche di nuova emissione) da offrire in
opzione agl aventi diritto, ovvero con esclusione o limitazione - in tutto o in
parte - del diritto di opzione ai sensi dei commi 4, primo periodo, 5 e 8
dell’art. 2441 del Codice Civile, anche al servizio:

(1) dell’esercizio dei suddetti warrant; e/o

(2) di obbligazioni convertibili (eventualmente anche cum warrant) emesse
anche ai sensi di una delega ai sensi dell'art. 2420-ter del Codice Civile; efo
(3) di warrant (che diano diritte a ricevere azioni crdinarie e/o di risparmio &/o
obbligazioni convertibili della societa anche emesse dal Consiglio stesso in
esercizio di una delega, gratuitamente o a pagamento, di nuova emissione)
aggiudicati insieme a obbligazioni emesse ai sensi dell’art. 2410 del Codice
Civile e/0 a obbligazioni convertibili emesse anche ai sensi di una delega ai
sensi dell'art. 2420-ter dei Codice Civile e/o autonomamente.

Ai fini dell'esercizio delia delega di cui sopra, al Consiglic di Amministrazione
& altresi conferito ogni potere per (a) fissare, per ogni singola tranche, il
numero, il prezze unitario di emissione {comprensivo dell'eventuale
sovrapprezze) e i godimentc delle azioni ordinarie efo di risparmio
eventualmente cum warrant da emettersi di volta in volta, con gli unici limiti di
cui all'art. 2438 efo al comma quinto dell'art. 2346 del Codice Civile; (b)
stabilire il termine per la sottoscrizione delle azioni ordinarie e/o di risparmio
della Societa; (¢} stabilire il numero, {e modalita, i termini e le condizioni di
esercizio, nonché ogni alira caratteristica ({incluso il rapporto di
aggiudicazione e di conversiche e, ove del caso, l'eventuale prezzo di
esercizio) e il relativo regolamento dei warrant eventuaimente emessi in
esercizio delia presente delega; (d) porre in essere tutie ie attivita necessarie
od opportune al fine di addivenire alla quotazione dei warrant emessi
nell'esercizio della presente delega in mercati regolamentati italiani o esteri,
da esercitare a propria discrezione per tuita la durata degli stessi, tenuto
conto delle condizioni di mercato; nonché (e) dare esecuzione alle deleghe ¢
ai poteri di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo esemplificativo, quelli necessari
per apportare le conseguenti € necessarie modifiche allo statuto di voita in
volta hecessarie.

(i) Ai sensi dellart. 2420-ter del Codice Civile, di emetiere obbligazicni
convertibili, eventuaimente anche cum warrant {(che diano diritto, a
discrezicne del Consiglio di Amministrazione, a ricevere azioni ordinarie efo
di risparmio e/o obbligazioni anche convertibili eventualmente emesse dal
Consiglio stesso in esercizic di una delega, gratuitamente o a pagamento,
anche di nuova emissione), in una o pitl volte, anche in via scindibile, entro
11 seitembre 2018, da offrire in opzicne agli aventi diritto, ovvero con
esclusione o limitazione - in tutto o in parte - del diriite di opzione ai sensi dei
commi 4, primo periodo, 5 e/o 8 delfart. 2441 del Codice Civile, per un
ammontare massimo di Euro 100.000.000,00 (cento milion).

Ai fini dell’'esercizio della delega di cui sopra, al Consiglio di Amministrazione
& aliresi conferito ogni potere per (a) fissare, per ogni singola tranche, il
numero, i prezzo unitaric di emissione e il godimento delle obbligazioni
convertibili (eventualmente anche cum warrant aventi e caratteristiche di cui
sopra) emesse, nonché il numero degli strumenti finanziari al servizio della
conversione o dell'esercizio delle stesse, con gii unici imili di cui all’art. 2412
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efo allart. 2420-bis del Codice Civile, a seconda dei casi, e al servizio
dell’'esercizio dei warrant eventualmente abbinati alle stesse; (b) stabilire le
modalita, i termini e le condizioni di conversione o di esercizio (incluse il
rapportc di aggiudicazione ¢ di conversione e, ove del caso, l'eventuale
prezzo di esercizio, ivi compreso I'eventuale sovrapprezzo delle azioni a tal
fine eventualmente da emettersi}, nonché ogni altra caratteristica e il relativo
regelamento di tali obbligazioni convertibili (eventualmente anche cum
warrant aventi le caratteristiche di cui sopra), (¢} stabilire i numero, le
modalita, i termini ¢ le condizioni di esercizio, nonché ogni altra caratteristica
(incluso il rapporto di aggiudicaziche e di conversione e, ove del caso,
Feventuale prezzo di esercizio, ivi compreso feventuale sovrapprezzo delle
azioni a tal fine eventuaimente da emettersi) e il relativo regolamento dei
warrant eventualmente abbinati alle obbligazioni in questione; (d) porre in
essere ogni attivita necessaria od opportuna al fine di addivenire alla
quotazione delle obbligazioni convertibili e degli eventuali warrant emessi
nell'esercizio della presente delega in mercati regolamentati italiani o esteri,
da esercitare a propria discrezione per tutia ia durata delle stesse, tenuto
conto delle condizioni di mercato; nonché (e) dare esecuzione alle deleghe e
ai poteri di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo esemplificativo, quelli necessari
per apportare le conseguenti e necessarie modifiche alio statuto di volta in
volta necessarie.

Per le deliberazicni adottate dal Consiglic di Amministrazione in esecuzione
delle deleghe che precedono ai sensi degli artt. 2443 e/o 2420-ter del Codice
Civite il Consiglio di Amministrazione dovra attenersi ai seguenti criteri.

(A) Il prezzo di emissione, inciuso anche l'eventuale sovrapprezzo, delle
nuove azioni ordinarie e/o di risparmio, da emettersi -~ in una o pil volte - in
esecuzione delia delega ai sensi dellart. 2443 del Codice Civile (o a
ciascuna sua tranche), anche al servizio di eventuali warrant e/o di piani di
compensi basati sull’atiribuzione dei strumenti finanziari ai sensi dell’'art. 114-
bis del D.Lgs. n. 58 del 1998 efo della conversione delle obbligazioni
converlibili (eventualmente anche cum warrant) emesse in esecuzione della
delega ai sensi dell’art. 2420-ter del! Codice Civile (o0 a ciascuna loro
tranche}, sara determinato dal Consiglio di Amministrazione, fenuto conto, tra
l'altro, del patrimonio netto, delle condizioni dei mercati finanziari prevalenti al
momento del tancic effettivo delfoperazione, dei corsi di borsa del titolo
impregile, nonché dell'applicazione di un eventuale sconte in linea con ia
prassi di mercato per operazioni simili, e potra anche essere inferiore alla
preesistente parita contabile, fermi restando le formalita e { limiti di cui altart.
2441, commi 4, primo periodo, § e 6 del Codice Civile, ove applicabiti.

{B) Per le deliberazioni relative a piani di compensi, ai sensi dell’art. 114-bis
del D.Lgs. n. 58 del 1998, basati sull'attribuzione di strumenti finanziar, i
prezzo di sottoscrizione unitario (comprensivo delf'eventuale sovrapprezzo)
delle azioni ordinarie delia societa, incluse ie azioni in cui potrannc essere
convertibili o esercitabili tali strumenti finanziari, dovra essere determinato al
momento dell'assegnazione delie opzioni, tenuto conto del prezzo di
esercizio delle opzioni oggette del piano e del relativo regolamento, fermi
restando le formalita e i limiti di cui ai commi 4, primo pericdo, 5 e 6 delfart.
2441 del Codice Civile, ove applicabiii.



(C) Per le deliberazioni ai sensi dell’art. 2441, commi 4, primo periodo, e/o 5,
deil Codice Civile il diritto di opzione potra essere escluso o limitatoc quando
tale esclusione o limitazione appaia, anche solo ragionevolmente, piu
conveniente per linteresse societario, restando inteso che, in ogni caso, ai
fini di quantoe richiesto dall’art. 2441, comma 6, del Codice Civile, in virtl del
richiame di cui all'art. 2443, comma 1, del Codice Civile:

(1) l'eschusione del diritto di opzione ai sensi dei primo periodo del
comma 4 dellart. 2441 del Codice Civile peira avere luogo unicamente
gualora le azioni di nuova emissione siano liberate mediante conferimento,
da parte di soggetti ferzi, di rami di azienda, aziende o impianti
funzionalmente organizzati per lo svolgimento di atlivita ricomprese
nefl'oggeito sociale della Societa, nonchée di crediti, partecipazioni, strumenti
finanziari quotati e non, /o di altri beni ritenuti dal Consiglio medesimo
strumentali per i perseguimento dell'oggetto sociale;

(2) l'esclusione o la limitazione del diritto di opzione ai sensi del comma 5
dell'art. 2441 del Codice Civile potranno avere luogo unicamente qualora le
azioni di nuova emissione siano offerte in sottoscrizione a soggetti qualificati,
segnatamente banche, enti, societa finanziarie, fondi di investimento ovvero
operatori che svolganoc attivita sinergiche efo funzionali a quelle di iImpregilo
S.p.A. efc aventi ocggetto analogo ¢ affine a quello della Societa o comunque
funzicnali allo svifuppo delf’attivita di guest'ultima.

In ogni caso, la somma del’ammontare nominale dellaumento di capitale
deliberato nell'esercizio della delega sub (i} e dellammontare deile
obbligazioni convertibili emesse nell'esercizio della delega sub (ii} non potra
compiessivamente eccedere limportc massimo nominale compiessivo di
Euro 100.000.000,00 (cento milioni). Alla stessa stregua, la somma
deif'ammoniare nominale dellaumente di capitale deliberato nell'esercizio
delia delega sub {i) e delf'ammontare nominale del'aumento di capitale ai
servizio deila conversione delle obbligazioni convertibili emesse nell'esercizio
delia delega sub (ii) e/o dell'esercizio dei warrant eventualmente emessi in
esercizio di tali deleghe non potra in ogni caso eccedere 'importo massimo
complessivo nominate di Euro 100.000.000,00.

8) Le azioni di risparmio, emesse ai sensi di legge, scno prive del diritte di
voto, privilegiate nella ripartizione degli utili € nel rimborso del capitale, fornite
delle caratteristiche previste dal presenie articoio, dall'art. 32 e, per quanto in
essi non previsto, dalla legge.

Le azioni di risparmic posscno essere al portatore, salvo quantoe disposto dal
secondo comma dellart, 2354 Cedice Civile; a richiesta ed a spese
deli’azionista possono essere convertite in titoli nominativi e viceversa.

Le azioni di risparmio appartenenti agii Amministratori, ai Sindaci e ai
Direttori Generali devono essere nominative.

LLe azioni di risparmio, salvo quanto stabilito dal presente statutc o dalla
fegge, attribuiscono gl stessi diritti delie azioni ordinarie.

| possessori delle azioni di risparmic non hanne diritto ad intervenire alle
assemblee della Societa né quello di chiederne la convocazione.
L'assemblea speciale dei possessori deile azioni di risparmic € regelata dalle
disposizioni di legge.

In caso di distribuzione di riserve, le azieni di risparmio hanne gii stessi diritti
delle azioni ordinarie.



Allo scioglimento della Societa le azioni di risparmio hanno prelazione nel
rimberso del capitale fino a concorrenza di euro 5,2 per azicne, Nel caso di
raggruppamenti o frazionamenti azionari (come anche nel caso di operazioni
sul capitale, ove sia necessario al fine di non alterare | diritli degli azionisti di
risparmio rispetto alla situazione in cui le azioni avesserc valore ncminale),
tale importo fissc per azione sara modificato in modo conseguente.
La riduzione del capitaie sociale per perdite non ha effeitc sulle azioni di
risparmic, se non per la parte delle perdite che non trova capienza nella
frazione di capitale rappresentata dalle altre azioni.
Al fine di assicurare al rappresentante comune delle azioni di risparmio
adeguata informazione sulle operazioni societarie che possano influenzare
landamento delle quotazioni delle azioni della categoria, ai medesimo
saranno tempestivamente inviate, a cura dei legali rappresentanti della
societd, le comunicazioni concernenti tali operazioni.
In caso di esclusione dalle negoziazioni delle azioni ordinarie o di risparmio,
queste ultime manterranno invariate le caratteristiche e i diritti previsti dalla
legge e dallo statuto.
9) L'assemblea potra deliberare la riduzione del capitale sociale anche
mediante assegnazione a soci di determinate attivita sociali o di azioni ¢ di
quote di altre societa od aziende, alle quali essa partecipi.

DIRITTO DI RECESSO
10) Il recessc potra essere esercitato dal socio nei casi previsti dalla legge.
Non compete tuttavia il diritto di recesso ai soci che non hanno concorso
allapprovazione delle dekberazioni riguardanti la proroga del termine di
durata.
Hl socio che intende esercitare il diritto di recesso dovra darne comunicazione
a mezzo lettera raccomandata A.R. al Consiglio di Amministrazione ed al
Collegio Sindacale, vincolandc ai fini del recesso le azioni per le guali
esercita il recesso stesso presso un infermediario abilitato.
L.a lettera raccomandata dovra essere spedita agli organi sopra indicati entro
15 giorni da quello in cui & stata iscritta nel Registro delle Imprese la
deliberazione che legittima il recesso, oppure nel caso in cui il fatto che
legittima il recesso sia diversc da una deliberazione, entro 30 giorni dal
giorno in cui il socio recedente dimostri di essere venuto a conoscenza del
fatto che tegittima il suo diritto di recesso.
Gli Amministratori dovranno annotare senza indugic nel libro soci 'avvenuto
ricevimento della comunicazione di recesso.
[l diritto di recesso avra effetto nei confronti della Societa il quindicesimo
giorno successivo alla data in cui & stata ricevuta 'ultima delle raccomandate
A.R. inviate dal socio recedente a norma del terzo capoverso del presente
articolo, salve quanto previsto dall'ultimo comma delart. 2437 bis Codice
Civile.

ASSEMBLEA

11) L'assemblea regolarmente costituita rappresenta l'universalita dei soci e
le sue deliberazioni, prese in conformita delic statuto e della legge, obbiiganc
tutti i soci ancorché non intervenuti o dissenzienti.
12} L'assemblea potra essere convocata anche in localita diversa dalla sede
sociale, in Halia. In sede ordinaria essa & convocata ogni anno entro
centoventi giorni dalia chiusura dell'esercizio sociale ed ai massimo entro
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centottanta giorni qualera ricorrano le condizioni di legge. L'assemblea &
convocata sia in via ordinaria che straordinaria ogni volia che il Consiglio di
Amministrazione o ritenga opportunc e nei casi previsti dalla normativa
anche regolamentare vigente. Essa, inoltre, assume le delibere autorizzative
previste nelle procedure per {e operazioni con parti correlate adottate dalla
Societa, ivi incluse ie delibere in caso di urgenza secondo le modalita
semplificate consentite daila disciplina anche regclamentare vigenie.

13} Ogni azione ordinaria da diritto ad un voto.

14} Ogni titolare del diritto di voto che abbia dirtto di intervenire
allassemblea pud farsi rappresentare per delega scritta da alira persona a
sensi di legge.

Spetta al Presidente del’'assemblea constatare la regolarita delle deleghe ed
il diritto dei presenti a partecipare alllAssemblea,

La Societa, avvalendosi della facolta prevista dalia legge, non designa i
rappresentante di cui all’art. 135-undecies del D. Lgs. 24 febbraic 1998, n.
58, salvo che il Consiglio di Amministrazione, per una determinata
assemblea, abbia deliberato tale designazione dandone notizia nelf'avviso di
convocazione della relativa assemblea.

15) L'assemblea, sia ordinaria sia straordinaria, @ costifuita e delibera
secondo le norme di legge.

Per la nomina dei membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio
Sindacale si applica guante previsto rispettivamente all’art. 20 e ali'art. 29,
16) Le convocazioni delle assemblee sono fatte con la pubblicazione
del'avviso contenente le informazioni previste dala vigente disciplina nei
termini di legge:

- sui sito internet della Societa;

- ove necessario per disposizione indercgabile o deciso dagli amministratori,
sulla Gazzetta Ufficiale della Repubblica [taliana, oppure sul quotidiano
“Corriere deijla Sera”;

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

Nellavviso di convocazione pus essere indicate il giorno della secenda
convocazicne e delle eventuali successive convocazioni.

La deocumentazione rilasciata per l'ammissione all'assembiea di prima
convocazicne, € valevole anche per le ulteriori convocazioni.

II Consiglio di Amministraziche pud tuttavia stabilire, gqualora ne ravvisi
fopportunita e dandone espressa indicazione nell'avviso di convocazione,
che sia l'assemblea ordinaria sia quella sitraordinaria si tenganc in unica
convocazione.

La notifica alla Societa della delega per {a partecipazione all'assemblea pud
avvenire anche mediante invio dei documento all'indirizzo di posta eletironica
indicato nell’'avvise di convocazione.

17}  L'assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di
Amministrazione o, in sua assenza, da unc dei Vice Presidenii.

In mancanza la designazione sara fatta dall'assemblea fra gli amministratort
od i soci presenti.

18) 1i Presidente dell’assemblea ha pieni poteri per acceriare il dirittc dei
titolari del diritto di voto a partecipare all’adunanza, in particolare la regolarita
delie deleghe, per constatare se I'assemblea sia regolarmente costituita ed |l
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numerac per deliberare, per dirigere e regolare la discussione e per stabilire le
modalita della votazione.
L'assemblea nomina un segretario anche non azionista e, se creda
spportune, scegliera due scrutatori fra gli azionisti ed | sindaci.
19} Le deliberazioni dell'assemblea devono constare da verbale frascritto in
apposito libro, firmatc dal Presidente, dal segretario e dagli scrutatori, se
nominati.
I verbale dell'assemblea, se redatto da Notaio, sara successivamente
trascritic nel libro.

AMMINISTRAZIONE=RAPPRESENTANZA
20) La Sccieta & amministrata da un Consiglic composto da guindici membri.
L'assunzione della carica di Amministratore € subordinata al possesso dei
requisiti prescritti dalle disposizioni legislative e regolamentari di voita in volta
vigenti per fassunzione della carica.
L'elezione dei membri del Consiglio di Amministrazione avverra, nel rispetio
della disciplina pro tempore vigente inerente Pequilibric tra generi, sulla base
di liste presentate dai soci, con le modalita di seguito specificate, nelle quali i
candidati dovranno essere elencati mediante un numero progressivo.
Ciascuna lista dovra includere, a pena di decadenza, almeno due candidati
in possesso dei requisiti d'indipendenza prescritti daila legge, indicandoli
distintamente e inserendo uno di essi al primo posto defla lista.
Le liste dovranno essere presentate, come sara altresi indicato nell'avviso di
convocazione, presso fa sede della societa almeno venticinque giomi prima
di quello fissato per l'assemblea in prima convocazicne.
Ogni socio, i soci aderenti ad un patic parasociale rilevante ai sensi dell’art.
122 D.Lgs. 58/1998, il soggetto controllante, le societa controliate e quelie
soggette a comune controllo ai sensi delfart. 93 del D.Lgs. 58/1998 non
possono presentare o concorrere alla presentazione, neppure per interposta
persona o societa fiduciaria, di pitl di una sola lista né possono votare,
neppure per interposta persona o societa fiduciaria, liste diverse ed ogni
candidaio potra presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita. Le
adesioni ed i voti espressi in violazione di tale divieto non saranno attribuiti
ad alcuna lista.
Avranno diritto di presentare le liste soltanto i soci che, da soli ¢ insieme ad
altri soci, siano complessivamente titolari di azioni rappresentanti almeno il
2% del capitale sociale avente diritto di voto nell’assemblea ordinaria, ovvero
delia misura infericre eventualmente stabilita da inderogabiii disposizioni di
legge o regolamentari.
Unitamente a clascuna lista, entro i rispettivi termini sopra indicati, dovranne
depositarsi (i) le dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la
propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilita, I'inesistenza
di cause di ineleggibilita e di incompatibilita, nonché l'esistenza dei requisiti
prescritti per le rispetiive cariche; (i) un curricuium vitae riguardante e
caratteristiche perscnali e professionali di ciascun candidato con I'eventuale
indicazione dell'idoneita dello stesso a qualificarsi come indipendente e degli
incarichi di amministrazione e controlic ricoperti presso altre societa; (iii) le
ulteriort informazioni che, richieste dalle disposizioni di legge e di
regolamento di volta in volia applicabili, verranno indicate nell'avviso di
convocazione dell'assemblea.



Dovra inolire essere depositata, entro il termine previsto dalla disciplina
applicabile per la pubblicazione delie liste da parie della Societa, I'apposita
certificazione rilasciata da un intermediarioc abilitatc ai sensi di legge
comprovante la titolarita, al momento del deposito presso la Societa della
lista, def numerc di azioni necessario alla presentazione stessa.

Le liste che presentino un numere di candidati pari o superiore a tre devono
essere composte da candidati appartenentt ad entrambi i generi, in modo che
appartengano al genere meno rappresentato aimeno un quinto {in occasione
del primo mandate successivo al 12 agosto 2012) e poi un terzo {comungue
arrotondati al'eccesso) dei candidati.

Le liste presentate senza l'osservanza delle disposizioni che precedono sono
considerate come non presentate.

Alla elezione del Consiglio di Amministrazione si procedera come di seguito
precisaio:

a) qualora vi sia almeno una lista che abbia riportato un numerce di voti
rappresentativi di almeno il 20% del capitale sociale avente diritto di voto
nell'assembiea ordinaria, dalla lista che abbia otienuto i maggior numero di
voti verranne tratli, nell'ordine progressivo con il quale sono elencati nella
lista stessa, n. 14 Amministratori da eleggere, mentre n. 1 Amministratore
verrd tratto dalla lista di minoranza che abbia ottenuto il maggior numero di
voti € non sia collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con coloro
che hanno presentaio o votato la lista risultata prima per numero di voti.
Resta peraltro inteso che, laddove le prime due liste abbianc riportato lo
stesso numero di voti, da ciascuna di dette liste verranno estratti, neil'ordine
progressive con il guale sono stati elencati nella lista stessa, n. 7
Amministratori, mentre n. 1 Amministratore sara tratto dalla lista che per
numero di voti sia risuitata terza e non sia collegata in alcun modo, neppure
indirettamente, con coloro che hanno presentato o votato le liste che hanno
ottenute il maggior numero di voti; qualora siano state presentate solo due
liste, dovra essere eletto come 15° Amministratore il candidato pil anzianc
tra quelli che non siano gia stati tratti dalle pfime due liste;

b) quaiora nessuna lista abbia riportato un numero di voti rappresentativi di
almeno il 29% del capitale sociale avente diritto di voto nelf'assemblea
ordinaria, i n. 15 Amministratori sarannc tratti da tutte le liste presentate
come segue: i voti ottenuti dalle liste sarannc divisi successivamente per
numeri interi progressivi da uno a quindici. 1 quozienti cost ottenuti saranno
assegnati progressivamente ai candidati di ciascuna lista, secondo l'ordine
dalle stesse rispettivamente previsto. | quozienti cosi attribuiti ai candidati
delle varie liste verranno disposti in un'unica graduatoria decrescente.
Risulteranno eletti coloro che hanno ottenuto i quozienti pit elevati. Nel caso
in cui piu candidati abbiano ottenuto lo stesso quoziente, risultera eletto il
candidato della lista che non abbia ancora eletto alcun amministratore o che
abbia eletto # minor numero di amministratori.

Al fine del riparto degli Amministratori da eleggere, non si terra conto delle
liste che non hanno conseguito una percentuale di voti aimeno pari alla meta
di quelia richiesta dallo statuto per la presentazione delle liste.

Qualora con i candidati eletti con le modalita sopra indicate non sia
assicurata la composizione del Consiglio di Amministrazione conforme alla
disciplina pro tempere vigente inerente I'equilibrio tra generi, il candidato del
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genere piU rappresentato eletto come uitimo in ordine progressivo nella lista
che ha riportaio il maggior numero di voti sara sostituito dal primo candidato
del genere meno rappresentato non eletto della stessa lista secondo 'ordine

. ) ottt i e N .
progressive. A tale procedura di sostituzione si fara luogo sinc a che non sia

assicurata la composizione del Consiglio di Amministrazione conforme alla
disciplina pro tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi. Qualora infine
detta procedura non assicuri il risuliato da ultimo indicato, la sostituzione
avverra con delibera assunta dall'Assembiea a maggioranza relativa, previa
presentazione di candidature di soggetti appartenenti al genere menc
rappresentatc.

Nel caso in cui non venga presentata o ammessa aicuna lista, 'Assemblea
delibera con le maggioranze di legge, senza osservare il procedimento sopra
previsto, in modo comunque da assicurare fa presenza del numero
necessaric di Amministratori in possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti
dalla legge, ed il rispetto della disciplina pro tempore vigente inerente
l'eguilibrio tra generi.

Hl procedimento del voto di lista si applica solo in caso di nomina dell'intero
Consigfio di Amministrazione.

Se nel corso deli’esercizio vengono a mancare unc o pil Amministratori,
purché la maggioranza sia sempre costituita da Amministratori nominati
dallAssemblea, #f Consiglio di Amministrazione provvedera alla loro
sostituzione ai sensi dell'articolo 2386 del codice civile nominando, secondo
lordine progressivo, candidati tratti dalla lista cui apparteneva
FAmministratore venuto meno e che siano tutiora eleggibili e disposti ad
accettare la carica. In ogni caso la sostituzione degli Amministratori cessati
dalla carica viene effettuata da parte del Consiglic di Amministrazione (i)
assicurando la presenza def numero necessario di Amministratori in
possesse dei requisiti di indipendenza stabiiiti dalla legge e (ii) il rispetto deila
disciplina pro tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi.

Se viene meno la maggioranza degli Amministratori nominati dall’Assembiea,
i restanti Amministratori si intendono cessati con effetto dal momento in cui il
Consigiio di Amministrazione & stato ricostituito per nomina assembleare.
Fino a contraria deliberazione deil'assemblea gli Amministratori non sonc
vincolati dai divieto di cui all'art. 2390 Codice Civile.

Al membri del Consiglic spetta il rimborso delle spese sostenute per ragione
del loro ufficio.

L'assemblea determina il compenso spettante al Consiglio di
Amministrazione e pud determinare le modalita di riparto tra gl
amministratori, ove il compenso sia stato determinato in misura complessiva.
La remunerazione degli amministratori investiti di particolari cariche &
stabilita da! Consiglio di Amministrazione sentito il parere del Collegio
Sindacale.

21) Hl Consiglio di Amministrazione elegge fra i suoi membri un FPresidente ed
eventualmente uno ¢ due Vice Presidenti che sostifuiscano il Presidente nei
casi di assenza o di impedimento.

Elegge pure un segretario che pud essere scelto anche tra i non appartenenti
al Consiglio.

In caso di assenza del Presidente, dei Vice Presidenti e del segretario, il
Consiglio designa, per ogni seduta, chi dei suoi membri deve fungere da
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Presidente e da segretario.

22) il Consiglio si riunisce presso la sede sociale ¢ in qualsiasi altra localita

indicata nell'awviso di convocazione, su invito del Presidente o, in sua

assenza, di un Vice Presidente, se nominato, o di un Amministratore

Delegato.

La convocazicne dovra essere effettuata con comunicazicne scritta

contenente 'Ordine del Giorno, inviata anche solo a mezzo fax o posta

elettronica a tutti gii Amministratori in carica ed ai Sindaci effettivi, almeno sei
giorni prima del giorno fissato per ia riunione ovvero in caso di urgenza
almena uh giorno prima.

Il Consiglio dovra essere convocato quando ne sia fatta richiesta scritta da

almeno due Amministratori, inviata, secendo il caso, ad una delle persone

indicate nel primo comma, contenente I'elenco delle materie da trattare.

I Consiglio di Amministrazione pud inolire essere convocato, previa

comunicazione al Presidente del Consiglio di Amministrazione stesso, da

almenoc un Sindaco.

La seduta di Consiglio dovra avere luogo entro 10 giorni dal ricevimento della

richiesta.

La partecipazione e {'assistenza alle riunioni det Consiglio di Amministrazione

pud avvenire anche con intervenuti dislocati in piu luoghi, contigui o distanti,

audio e/o video collegati, a condizione che siano rispettati il metodo
collegiaie e i principi di buona fede e di parita di trattamento degli intervenuti.

In particolare, & necessario che:

7} sia consentito al Presidente accertare lidentita e la legittimazione degli
intervenuti, regolare lo svolgimento delf'adunanza, constatare e
prociamare i risuliati della votazione,

) sia consentito al soggetto verbalizzante di percepire adeguatamente gii
eventi consiliari oggetto di verbalizzazione;

) sia consentito agli intervenuti di essere compiutamente informati,
partecipare alla discussione e aila votazione simultanea sugli argomenti
all'ordine del giorno;

li Consiglio si considera tenuto net luogo in cui si trovano il Presidente ed il

Segretario della riunione onde consentire la siesura del verbale, sottoscritto

da entrambi.

Gli  Amministratori  cui  sono  state conferite deleghe riferiscono

tempestivamente e con periodicita almeno trimestraie al Consiglio di

Amministrazione ed al Coilegio Sindacale sull’attivita svoita e sulle operazioni

di maggior rilievo effetiuate dalla Societa o dalle sue controllate, a sensi di

legge.

La comunicazione viene effettuata verbalmente in occasione delie riunioni

consiliari e dei Comitato Esecutivo, ovvero con comunicazione scritta e/o

verbale efc telefonica al Presidente del Cecllegio Sindacale, gqualora

particolari esigenze di tempestivita lo rendano preferibile.

Gli Amministratori deveno dare notizia agli altri Amministratori ed al Collegio

Sindacale di cgni interesse che, per conto proprio o di terzi, abbianc in una

determinata operazione, il tutto ai sensi di fegge.

23) Per la validita delle deliberazioni del Consiglic di Amministrazione,

occorre |la presenza delfa maggioranza dei Consiglieri in carica.

Le deliberazioni sono prese a maggioranza assoluta di voti dei presenti.
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24) |} Consiglio & investito dei pitl ampi poteri per {a gesticne ordinaria e
straordinaria deila societa senza eccezioni di sorta ed ha facolta di compiere
tutti gl atti che riterra opportuni per lo svolgimento di tutte le attivita
costituenti Poggetic sociale ¢ strumentali allo stesso, eschisi soltan
che la legge in modo tassativo riserva all'assemblea.

fl Consiglio di Amministrazione potra pertanto deliberare la istituzione o
soppressione — in Halia ed all'estero — di sedi secondarie con rappresentanza
stabile, ia riduzione del capitale sociale in casoc di recesso dei soci,
'adeguamento dello statute a disposizioni normative, il trasferimento della
sede legale nelfambito del territorio nazionale nonché la fusione per
incorporazione di una societa interamante controllata o partecipata in misura
almeno pari al 90% del suo capitaie, il tutto net rispetto delle previsioni di cui
agli articoli 2505 e 2505 bis Codice Civile,

Nel rispetto di quanto previsto nelie procedure per le operazioni con parti
comrelate adottate dalla Societa, per il caso di urgenza, anche collegata a
situazioni di crisi aziendale, le operazioni con parti correlate possono essere
compiute secondo je modalita semplificate consentite daila disciplina anche
regotamentare vigente..

25) li Consiglio pud delegare tutte o parte delle sue attribuzicni, ad esso non
riservate dalla legge, ad un Comitato Esecutivo, composto da un numero di
membri inferiore alla meta dei componenti ii Consiglio medesimo in essi
compreso FAmministratore Delegato il quale svolge i ruclo di Presidente del
Comitato Esecutivo.

I membri del Collegio Sindacale assistono alie riunioni del Comitato
Esecutivo e o stessc pud essere convocato, dal Presidente del comitato
stesso ogni quaivolta lo ritenga opportuno © su richiesta di un aitro membro
del Comitato Esecutivo ovvero di almeno un sindaco.

Il Consigiio put inoltre delegare parte dei suoi poteri ad uno o pit Consiglieri.
Pud incltre nominare Direttori @ Procuratori, scelti anche fra persone non
facenti parte del Consiglio di Amministrazione, determinandone i poteri.

26) Il Consiglic nomina, e revoca, previo parere del Collegio sindacale, un
dirigente preposto afla redazione dei documenti contabili societari,
determinandone la durata e # compenso e scegliendolo tra soggetti che
abbiano maturato un'esperienza complessiva di almenc un triennio
nell’'esercizio di (a) attivita di amministrazione e finanza o di amministrazione
e controllo ovvero funzioni dirigenziali con competenze in materia finanziaria,
contabile e di controllo, presso societa di capitali che abbiano un capitale
sociale non inferiore a due milioni di Euro o consorzi tra socista di capitali
che abbiano complessivamente un capitale scciale non inferiore a due
milioni di Euro, owvvero (b) aitivitd professionali in materie giuridiche,
economiche, finanziarie, strettamente attinenti alfattivitd dell'impresa ovvero
{c) funzioni dirigenziali presso enti pubblici ¢ pubbliche amministrazioni
operantt nei seitori creditizio, finanziaric e assicurativo o comungue in settori
d'attivita strettamente attinenti a quello della Societa.

Per materie e settori di attivita strettamente attinenti a quelli dell'impresa
esercitata dalla Societa si intendono le materie e i settori di cui allart. 29,
uitimo comma.

27) Le deliberazioni del Consiglio e del Comitato saranno trascritte in apposit
libri ed i relativi verbali saranno trascritti dai Presidente e dal Segretario.

Pt el
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28) La rappresenianza legale e la firma di fronte ai terzi ed in giudizio
spettano disgiuntamente at Presidente, e all’Amministratore Delegatc ovvero
in caso di assenza o impedimento del Presidente, da ciascuno dei Vice
Presidenti, se nominati.
Fermo restando quantc sopra, fa rappresentanza legale e la relativa firma
potranno essere conferite dal Consiglio anche ad altri suci mempbri.
COLLEGIO SINDACALE
29) L'assemblea elegge il Collegic Sindacale, costituite da tre sindaci effettivi
e due suppienti,
{ Sindaci devono essere in possesso dei requisiti previsti dalla legge, dallo
statuto e da altre disposizioni applicabili.
La nomina del Collegic Sindacale avviene, nel rispeito della disciplina pro
tempore vigente inerente {'equilibrio tra generi, sulla base di liste preseniate
dai soci secondo le modalita e nel rispette dei limiti di segquito indicati. In
ciascuna lista i candidati sonc elencati mediante numeroc progressivo, La lista
si compone di due sezioni: una per i candidati alla carica di Sindaco effettivo,
I'altra per i candidati alia carica di Sindaco supplente. La lista dovra indicare
almeno un candidato alla carica di Sindaco effettivo e un candidato alla
carica di Sindaco supplente, e potra contenere fino ad un massimo di ire
candidati alla carica di Sindaco effettivo e di due candidati alla carica di
Sindace suppiente,
Le liste presentate dai soci dovranno essere deposiiate, secondo quanio
indicato nell'avviso di convocazione dellAssemblea, presso la sede delia
Sccietd, a dispeosizione di chiungue ne faccia richiesta. Il deposiic dovra
essere effettuato almeno venticingue giorni prima di quelio fissato per
Assemblea in prima convocazione, salve i diversi termini inderogabilmente
previsti dalle disposizioni di legge e di regolamento.

Le liste che presentino un numero complessivo di candidati pari ¢ superiore
a fre devono essere composte da candidati apparienenti ad entrambi i
generi, in modo che appartenganc al genere meno rappresentato nella lista
stessa almeno un quinio (in occasicne del primo mandate successive al 12
agosto 2012} e poi un terzo (comunque arrotondati aieccesso) dei candidati
alla carica di Sindaco effettivo e almeno un quinto (in occasione del primo
mandato successive al 12 agosto 2012) e poi  un terzo (comungue
arrotondati all'eccesso) dei candidati alla carica di Sindaco supplenie.

Ogni socio, | scci aderenti ad un patio parasociale rilevante ai sensi dell'art.
122 del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, il soggetto controllante, e societa
controffate e quelle soggette a comune controlle ai sensi deli'art. 93 del D.
Lgs. 24 febbraic 1998 n. 58, non possono presentare o conceorrere alla
presentazione, neppure per interposta persona o societa fiduciaria, di pia di
una sola lisia né possono votare, neppure per interposta persona ¢ societa
fiduciaria, lisie diverse ed ogni candidato potra prasentarsi in una sola lista a
pena di ineleggibilita. L.e adesioni ed i voti espressi in violazione di tale
divieto non saranno attribuiti ad alcuna lista.

Avranno diritto di presentare le liste i soci che, da soli o insieme ad aliri soci,
siano complessivamente titolari al memento della presentazicne della lista,
della quota di partecipazione richiesta per la presentazicne delle liste in
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materia di elezione dei componenti del Consiglio di Amministrazione della
Societa.

Unitamente a ciascuna lista, entro i termini sopra indicati, dovranno
depositarsi (i) le informazioni relative allidentita dei soci che hanno
presentato le liste {ii) le dichiarazioni con le guali i singcli candidati accettano
la propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilita,
I'nesistenza di cause di ineleggibilita e di incompatibilita, nonché I'esistenza
dei requisitt prescritti dalle vigenti disposizioni per I'assunzione delle
rispettive cariche, ivi incluso il rispetto dei limiti al cumulo degli incarichi
stabiliti dalle disposizioni di legge e di regolamento vigenti, (i) un curriculum
vitae di ciascun candidato, ove siano esaurientemente riportate le
caratteristiche personali e professionali delic stesso, nonché (iv) le ulteriori
informazioni richieste dalle disposizioni di legge e di regolamento, che
verranno indicate nell'avviso di convocazione dellAssembiea.

Dovra inolire essere depositata, entro il termine previsto dalla disciplina
applicabile per la pubblicazione delle liste da parte della Societa, I'apposita
certificazione rifasciata da un intermediario abilitato ai sensi di legge
comprovante la titolarita, al momento del deposito presso la Societa della
fista, del numero di azioni necessario alla presentazione stessa.

Le liste presentate senza l'osservanza delle disposizioni che precedono scno
considerate come non presentate.

Non posscno essere inseriti nelle liste candidati per i quali ricorrano cause di
ineleggibilita o di incompatibilita oppure che non siano In possesso dei
requisiti stabiliti dalle normative applicabili oppure eccedano i limiti al cumulo
degli incarichi stabiliti dalle disposizioni di fegge e di regolamento vigenti.

All'elezione dei Sindaci si procede come segue:

1. dalia lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti sono
tratti, in base all’'ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni
delta lista, due componenti effettivi ed uno supplente;

2. daila seconda lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti
e che sia stata presentata e votaia da soggetti non collegati, neppure
indirettamente, ai soci di riferimento ai sensi dell'articole 148, 2° comma del
D. Lgs. 24 febbraio 1998 n° 58 sono tratti il restante membro effettivo ed il
restante membro supplente in base alordine progressive con il quale i
candidati sono elencati nefie sezioni di tale lista (la “Lista di minoranza”). In
caso di parita tra le liste sono elelti candidati della lista che sia stata
presentata dai soci in possesso delia maggiore partecipazione ovvero, in
subordine, dal maggior numero di soci.

Qualora con le modalita sopra indicate non sia assicurata la composizione
del Collegio sindacale, nei suci membri effettivi, conforme alla discipiina pro
tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi, si provvedera, nell’ambito dei
candidati alla carica di sindaco effettivo della fista che ha ottenuto il maggior
numero di voti, alle necessarie sostituzioni, secondo l'ordine progressivo con
cui i candidati risultano elencati,

Per la nomina dei Sindaci per qualsiasi ragiche non nominati con |l
procedimento del voto di lista, Assembiea delibera con le maggicranze di
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legge, fermo i rispetto della disciplina pro tempore vigente inerente
l'equilibrio tra genert.

La presidenza de! Collegio Sindacale spetia alla persona indicata al primo
posto nella Lista di minoranza.

Il Sindaco decade dalla carica nei casi previsti daile disposizioni normative
applicabifi nonché qualora vengano meno i requisiti richiesti statutariamente
per la nomina.

In caso di sostituzione di un Sindaco, subentra il supplente appartenente alia
medesima lista di quello cessato. Nei casi in cui venga a mancare clire al
Sindaco effettivo eletto dalla Lista di minoranza anche il Sindaco supplente
espressione di tale lista, subentrerd il candidate collocate successivamente
appartenente alla medesima lista o, in mancanza, il primo candidato della
lista di mincranza risultata seconda per numero di voti.
Resta fermo che le procedure di sostituzione di cui al comma che precede
devono in ogni caso assicurare che la composizicne del Collegico Sindacale
rispetti fa disciplina pro tempore vigente inerente 'equilibrio tra generi.
L’assemblea prevista dal'articolo 2401, 1° comma, Codice Civile, procede
alla nomina o alla sostituzione nel rispeitc del principio di necessaria
rappresentanza delle minoranze, nonché nel rispetio della disciplina pro
tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi.
| sindaci uscenti sono rieteggibili,
Ai fini di quanio previsto dall'art. 1 comma 2 lettere b} e ¢) € comma 3 del
Decreto Ministeriale 30 marzo 2000 n. 162, per materie e settori di attivita
strettamente attinenti a quelli dellimpresa esercitata dalla Societa si
intendono le materie (giuridiche, economiche, finanziarie e tecnico-
scientifiche) ed i settori di atlivita connessi o inerenti all'attivitd esercitata
dalla Societa e di cui all'oggetto sociale.
30) Le riunioni de! Collegic Sindacale possono svolgersi anche per
teleconferenza a condizione che futti gli aventi diritto possanoc parteciparvi ed
assistervi, possano essere {dentificati e sia loro consentito di intervenire in
tempo reale alla trattazione degli argomenti e di essere compiutamente
informati.

REVISIONE LEGALE DEl CONTI
31) La revisione legale dei conti & esercitata a norma di legge.

BiLANCIC E RIPARTO UTIL

32) L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno.
33) Gli utiti netti risultanti dal bilancio annuale saranno ripartiti come segue:
a) 5% alla riserva legale fino al limite stabilito dalla legge;
b) alle azicni di risparmio finc a concorrenza del 5% di euro 5,2 per azione
(pari a euro 0,26 per azione). Qualora in un esercizio sia stato assegnato alle
azioni di risparmio un dividendo inferiore al 5% di eurc 5,2 per azione (pari a
euro 0,26 per azione), la differenza & computata in aumento del dividendo
privilegiato nei due esercizi successivi;
¢) i residuo sara destinato a tutti gli azionisti in modo che alle azioni di
risparmioc spetti un dividendo complessive maggiorato rispetto a quello delle
azioni ordinarie, in misura pari al 2% di euro 5,2 per azione {pari a euro 0,104
per azione}, salvo che I'assemblea deliberi speciali prelevamenti a favore di
riserve straordinarie o per altre destinazioni.
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Nel casc di raggruppamenti o frazionamenti azionari (come anche nel caso di
operazioni sul capitale, ove sia necessario al fine di non alterare i diritti degii
azionisti di risparmio rispetto alla situazione in cui le azioni avessero valore
nominale), gl importi fissi per azione menzicnati alle precedenti leitere b) e
¢), con riferimente alle azioni di risparmio, saranno modificati in modo
conseguente.

Con i medesimi criteri che precedono, il Consiglio di Amministrazicne potra

assegnare acconti sui dividendi che potranno essere deliberati ricorrendone |

presupposti di legge.
SCIOGLIMENTO

34} Nel caso di messa in liquidazione della Societa, 'assemblea con le

maggioranze stabilite dalia legge, determina:

(a) it numero dei Liquidatori e le regole di funzionamento del collegio in caso
di pluralita di Liguidatori;

(b)ia nomina dei Liquidatori, con indicazione di quelli cui speita la
rappresentanza della Societa;

{c) i criteri in base ai gquali deve svolgersi la Liquidazione;

{d} i poteri dei Liquidatori, con particolare riguardo alla cessione deif’'azienda
sociale, di rami di essa, ovverc anche di singoli beni e diritti, o biocchi di
essi.

F.to Carlo Marchetti notaio
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Allegato "‘D" del n. 10.217/5.307 direp.

SALINI IMPREGILO S.p.A.
Sede in Milano — Via dei Missaglia n. 97
Capitale sociale euro 718.364.456,72
Codice fiscale e n® iscrizione al Registro delle Imprese 00830660155
STATUTO
DENOMINAZIONE=OGGETTO=SEDE=DURATA
1) E’ costituita una Societa per Azicni con la denominazione:
"SALINI IMPREGILO S.p.A"
2) La Societa ha per oggetto: la costruzione, in propric e per conto di terzi, di
opere stradali, portuali, idrauliche, idroelettriche, edilizie, ferroviarie, ed in
genere ogni costruzione di ingegneria civile in Halia ed all’'Estero.
La societa potra intraprendere e compiere tuite le operazioni od affari
commerciali, industriali e finanziari, mobiliari ed immobiliari ritenuti necessari
ed utili per it conseguimento delf'oggetio sociale, wvi inclusa l'attivita di studio,
di progettazione e di consulenza nei settori in cui la societa opera.
Essa potra assumere, sia direttamente che indirettamente, interessenze e
partecipazioni in altre societa od imprese aventi oggetto analogo od affine ¢
connesso al proprio.
Essa puo pure prestare avalli, fidejussioni e garanzie, anche reali e ci¢ anche
per debiti di terzi.
3) La Societa ha sede in Milano.
La Societa potra istituire una sede amministrativa o tecnica, nonchée sedi
secondarie, succursali, agenzie ¢ rappresentanze in ltalia ed all'Estero.
4} Per i loro rapporti con la Societa, il domiciiio dei Soci, degli Amministratori,
dei Sindaci e del soggetto incaricato della revisione contabile — comprensivo
anche, se posseduti, dei propri riferimenti ielefonici, di telefax e di posta
eletfronica ~ & quello che risuita dai libri socialii & onere del socic,
dellAmministratore, del Sindacc e del soggetto incaricato della revisione
contabile comunicarlo per liscrizione nei libri sociali, nonché comunicare
altresi gii eventuali cambiamenti.
5) La durata della Societa e stabilita fino ai 31 dicembre 2050.
Tale durata potra essere prorogata una o pil volie con deliberazione
dellassemblea degli azionisti.
CAPITALE SOCIALE=0OBBLIGAZIONI
6) Il capitale sociale & di euro 500.000.000 diviso in n. 449.048.182 azioni,
delle quali n. 447.432.691 azioni erdinarie e n. 1.615.491 azioni di risparmio.
7) Con deliberazione dell'assemblea, il capitale sociale potra essere
aumentato mediante emissione di nuove azioni, anche fornite di diritti diversi
da quelli delle azioni gia emesse.
La deliberazione di aumento del capitale sociale, assunta con Ile
maggioranze di cui agli artt. 2368 e 2369 Codice Civile, pud escludere i
diritto di opzione nei limiti del 10% del capitale sociale preesistente, a
condizione che il prezzo di emissione corrisponda al valore di mercato delle
azioni e ¢io sia confermato in apposita relazione dalla societa incaricata della
revisione contabile.
L’'assemblea potra deliberare l'emissione di obbligazioni, formulando il
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regolamento relativo.

L'Assemblea riunitasi in sede stracrdinaria in data 12 settembre 2013 ha
deliberato di delegare al Consighic di Amministrazione la facolta, ai sensi
dei'art. 2443 del Codice Civile, di aumentare il capitale sociale a pagamento,
in una o pit volte, anche in via scindibile ai sensi dellarticolo 2439 del
Codice Civile, entro I'11 settembre 2018, con esclusione del diritto di opziche
ai sensi dei commi 4, secondo periodo, del Codice Civile, mediante
emissione, anche in pitt tranche, di un numero di azioni ordinarie e/o di
risparmio non superiore al 10% del numero di azioni impregilo
complessivamente in circolazione alla data di eventuale esercizio della
delega e comungue per un importo nominale non superiore ad Euro
50.000.000,00 (cinquanta milioni), con facoita del Consiglio stesso di stabilire
leventuale ulieriore sovrapprezzo. Ai fini dell’esercizio deila delega di cui
sopra, al Consiglio di Amministrazione ¢ altresi conferito ogni potere per (a)
fissare, per ogni singola tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione
(comprensivo delfeventuale sovrapprezzo} e # godimento deile azioni
ordinarie e/o di risparmio, con gli unici limiti di cui allart. 2441, comma 4,
secondo periodo e/o allart. 2438 efo al comma quinto dell’art. 2346 del
Codice Civile, restando inteso che il suddetto prezzo di emissione potra
anche essere inferiore alla preesistente parita contabile, fermi restando i limiti
di legge; (b) stabilire # termine per la sottoscrizione delle azioni ordinarie efo
di risparmio della Societa; nonché (¢} dare esecuzione alla delega e ai poteri
di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo esempiificative, quelli necessari per
apportare le conseguenti e necessarie modifiche allo statuto di volta in voita
necessarie.

L'Assemblea riunitasi in sede straordinaria in data 12 settembre 2013 ha
deliberato aitresi di delegare al Consiglio di Amministrazione fe seguent
facolta.

) Ai sensi dellart. 2443 del Codice Civile, di aumentare il capitale
sociale a pagamento, in una o pill volte, anche in via scindibile ai sensi
dellarticolo 2438 dei Codice Civile, entro I'11 settembre 2018, per un
ammontare nominale massimo di Euro 100.000.000,00 (cento milioni}, con
facoltd di stabilire l'eventuale sovrapprezzo, mediante emissione di azioni
ordinarie e/¢o di risparmio, eventualmente anche cum warrant (che diano
diritto, a discrezione del Consiglio di Amministrazione, a ricevere azioni
ordinarie efo di risparmio e/o obbligazioni anche convertibili della societa
eventualmente emesse dal Consiglio stesso in esercizio di una delega,
gratuitamente © a pagamento, anche di nuova emissione) da offrire in
opzione agli aventi diritto, ovvero con esclusione o limitazione - in tutto o in
parte - del diritto di opzione ai sensi dei commi 4, primo periodo, 5 e 8
dell’art. 2441 de! Codice Civile, anche al servizio:

(1} dell'esercizio dei suddetti wairant; e/o

{2} di obbligazioni convertivili (eventuaimente anche cum warrant) emesse
anche ai sensi di una delega ai sensi dell'art. 2420-ter dei Codice Civile; e/o
(3) di warrant (che diano diritto a ricevere azioni ordinarie e/o di risparmio efo
obbligazioni convertibili della societa anche emesse dal Consiglio stesso in
esercizio di una delega, gratuitamente o a pagamento, di nuova emissione)
aggiudicati insieme a obbligazioni emesse ai sensi dell’'art. 2410 del Codice



Civile e/o a obbiigazioni convertibili emesse anche ai sensi di una delega ai
sensi dell'art. 2420-ter del Codice Civile e/c autonomamente.

Ai fini dell’esercizio della delega di cui sopra, al Censiglio di Amministrazione
e aitresi conferi{o ogni potere per (a) fissare, per ogni singola tranche, i
numero, il prezzo unitaric di emissione {comprensivo del'eventuale
sovrapprezzo) e il godimento delle azioni ordinarie e/o di risparmio
eventualmente cum warrant da emettersi di volta in voita, con gli unici limiti di
cui alfart. 2438 e/o al comma quinto deff'art. 2346 del Codice Civile; (b)
stabilire il termine per la sottoscrizione delie azioni ordinarie e/c di risparmio
della Societa; (c) stabilire il numero, le modatita, i termini e le condizioni di
esercizio, nonché ogni altra caratteristica (incluso il rapperto di
aggiudicazione e di conversicne e, ove del caso, l'eventuale prezzo di
esercizic) e il relativo regolamentc dei warrant eventualmente emessi in
esercizio della presente delega; (d) porre in essere tutte le attivitd necessarie
od opportune al fine di addivenire alla quotazione dei warrant emessi
nell'esercizio della presente delega in mercati regelamentati italiani o esteri,
da esercitare a propria discrezione per {utta la durata degli stessi, tenuto
conto delle condizioni di mercato; nonché {e) dare esecuzione alle deleghe ¢
ai poteri di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo esempiificativo, quelli necessari
per apportare le conseguenti e necessarie modifiche alio statuto di volta in
volta necessarie.

(i) Al sensi dellart. 2420-ter del Codice Civile, di emetiere obbligazioni
convertibili, eventualmente anche cum warrant (che diano diritto, a
discrezione del Consiglio di Amministrazione, a ricevere azioni ordinarie g/o
di risparmio e/o obbligazioni anche convertibili eventualmente emesse dal
Consiglio stesso in esercizio di una delega, gratuitamente o a pagamenio,
anche di nuova emissione), in una o pit volte, anche in via scindibile, entro
P11 settembre 2018, da offrire in opzione agli aventi diritte, ovverc con
esclusione o limitazione - in tuito o in parte - del diritto di opzicne ai sensi dei
commi 4, primo periodo, 5 efo 8 dellart. 2441 del Codice Civile, per un
ammentare massime di Eure 100.000.000,00 (cento milioni).

Al fini dell'esercizio delia delega di cui sopra, al Consiglio di Amministrazione
& altresi conferitc ogni potere per {a) fissare, per cgni singola tranche, il
numere, il prezzo unifaric di emissione e { godimento delle obbligazioni
convertibili (eventualmente anche cum warrant aventi le caratteristiche di cui
sopra) emesse, nonché il numerc degli strumenti finanziari at servizio della
conversione o dell'esercizio delie stesse, con gli unici limiti di cui all'art. 2412
elo allart. 2420-bis del Codice Civile, a seconda dei casi, e al servizio
dell’esercizio dei warrant eventualmente abbkinati alle stesse; (b) stabilire le
modalita, i termini e le condizioni di conversione o di esercizio (incluso Il
rapporto di aggiudicazione e di conversione e, ove del caso, I'eventuale
prezzo di esercizio, ivi compreso I'eventuale sovrapprezzo delle azioni a tal
fine eveninaimenie da emettersi}, noenché ogni altra caratieristica e il relativo
regolamentc di tali obbligazioni converiibili (eventualmente anche cum
warrant aventi le caratieristiche di cui sopra); (c} stabilire il numero, le
modalitz, i termini e le condizioni di esercizio, nonché ogni altra caratteristica
(incluso il rapporio di aggiudicazione e di conversione e, ove del caso,
l'eventuale prezzo di esercizio, ivi compreso l'eventuale sovrapprezzo delle
azioni a tal fine eventualmente da emetiersi) e il relativo regolamentc dei
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warrant eventualimente abbinati alle obbligazicni in guestione; (d) porre in
essere ogni attivitd necessaria od opportuna al fine di addivenire alia
guotazione delle cbbligazioni convertibili & degli eventuali warrant emessi
nellesercizio della presente delega in mercatli regolamentati italiani o esteri,
da esercitare a propria discrezione per tutta la durata delle stesse, tenuto
conto delle condizioni di mercato; nonché (e) dare esecuzione alle deleghe e
ai poteri di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo esemplificativo, quelli necessari
per apportare le conseguenti € necessarie modifiche allo statuto di volta in
volta necessarie.

Per le deliberazioni adottate dal Consiglio di Amministrazicne in esecuzione
delle deleghe che precedono ai sensi degii artt. 2443 efo 2420-ter del Codice
Civile # Consiglio di Amministrazione dovra attenersi ai seguenti criteri.

(A) [l prezzo di emissione, incluso anche I'eventuale sovrapprezzo, delle
nuove azioni ordinarie efo di risparmic, da emettersi - in una o pil volte - in
esecuzione deila delega ai sensi dellarf. 2443 del Codice Civile {0 a
ciascuna sua tranche), anche al servizio di eventuali warrant e/o di piani di
compensi basati sullattribuzione dei strumenti finanziari ai sensi deifart. 114~
bis del D.Lgs. n. 58 del 1998 e/o della conversione delle obbligazioni
convertibili (eventuaimente anche cum warrant) emesse in esecuzione della
delega ai sensi dellart. 2420-ter del Codice Civile (0 a ciascuna loro
franche), sara determinato dal Consiglic di Amministrazione, tenuto conto, tra
I‘aftro, del patrimonic netto, delle condizioni dei mercati finanziari prevalenti al
momento del lancio effeitive delloperazione, dei corsi di borsa del titolo
Impregilo, nonché dellapplicazione di un eventuale sconto in linea con la
prassi di mercato per operazioni simili, e potra anche essere inferiore alla
preesistente parita contabile, fermi restando te formalita e i limiti di cui all’art.
2441, commi 4, primo periodo, 5 e 6 del Codice Civile, ove applicabili.

{B) Per le defiberazioni relative a piani di compensi, ai sensi dell'art. 114-bis
dei D.Lgs. n. 58 del 1898, basati sul'attribuzione di strumenti finanziari, il
prezzo di sottoscrizione unitario (comprensive dell'eventuale sovrapprezzo)
delle azioni ordinarie della societa, incluse le azioni in cui potranno essere
convertibili o esercitabili tali strumenti finanziari, dovra essere determinato al
momento del'assegnazione delle opzioni, tenuio conto del prezzo di
esercizio delle opzioni cggetto del piano e del refativo regolamento, fermi
restando le formalita e i limiti di cui ai commi 4, primo periodo, 5 e 6 delf’art.
2441 del Codice Civile, ove applicahili,

{C) Per le deliberazioni ai sensi dell’art. 2441, commi 4, primo periodo, efo 5,
del Codice Civile il diritte di opzicne potrad essere escluso o limitato quando
tale esclusione o limitazione appaia, anche solo ragionevolmente, pid
conveniente per l'interesse societario, restando inteso che, in ogni caso, ai
fini di quanto richiesto dalf'art. 2441, comma 6, del Codice Civile, in virth del
richiamo di cui all'art. 2443, commma 1, de! Codice Civile:

(1) lesciusione del diritto di opzione ai sensi del primo periodo del
comma 4 dell'art. 2441 del Codice Civile potra avere iucgc unicamente
qualora le azioni di nuova emissione siano liberate mediante conferimento,
da parte di soggetti terzi, di rami di azienda, aziende o impianti
funzionalmente organizzati per lo svoigimento di attivitd ricomprese
nelioggetto sociale della Societa, nonché di crediti, partecipazioni, strumenti



finanziari quotati & non, efo di altri beni ritenuti dal Consiglio medesimo
strumentali per i perseguimente delloggetto sociale;

{2) I'esclusione © la limitazione de! diritte di opzione ai sensi del comma 5
dellart. 2441 del Codice Civile potranno avere luogo unicamente qualora le
azioni di nuocva emissione siano offerte in sottoscrizione a soggetti qualificati,
segnatamente banche, enti, societa finanziarie, fondi di investimento ovvero
operatori che svolgano attivita sinergiche e/o funzionali a quelle di impregilo
S.p.A. efo aventi oggetto analogo o affine a guello della Societa o comungue
funzicnali allo sviluppo dell'atlivita di quest'ultima.

In ogni caso, la somma del’'ammontare nominale dellaumento di capitale
deliberate nell'esercizio della delega sub (i) e dellammontare delle
obbfigazioni convertibili emesse nell'esercizio delia delega sub (i) non potra
complessivamente eccedere l'importo massimo nominale complessivo di
Euro 100.000.000,00 (centce milioni}. Alla stessa siregua, la somma
dellammontare nominale dellaumento di capitale deliberato nell'esercizio
delia delega sub (i) e del’lammontare nominale del'aumento di capitale al
servizio della conversione delle obbligazioni cenvertibili emesse neff'esercizio
delia delega sub (i) e/o dell'esercizio dei warrant eventualmente emessi in
esercizio di tali deleghe non potra in ogni caso eccedere I'importo massimo
complessive nominale di Euro 100.000.000,00.

8) Le aziont di risparmio, emesse ai sensi di legge, sono prive del diritte di
voto, privilegiate nella ripartizione degli utili e nel rimborso del capitale, fornite
delle caratteristiche previste dal presente articoio, dall’art. 32 e, per quanto in
essi non previsto, dalia legge.

Le aziceni di risparmio pessono essere al portatore, salvo quanto disposto dal
secondo comma dell'art. 2354 Codice Civile; a richiesta ed a spese
dell’azionista possono essere convertite in titoli nominativi e viceversa.

Le azioni di risparmic appartenenii agli Amministratori, ai Sindaci & ai
Birettori Generali devono essere nominative,

Le azioni di risparmio, salvo quanto stabilito dal presente statuto o dalla
legge, attribuiscono gli stessi diritti delle azioni ordinarie.

| possessori delle azioni di risparmio non hanne diritto ad intervenire alle
assemblee della Societa né guetlio di chiederne la convocazione.
{'assemblea speciale dei possessori delle azioni di risparmic & regolata dalle
dispesizioni di legge.

In caso di distribuzione di riserve, le azioni di risparmio hanno gli stessi diritti
delle azicni ordinarie.

Allo scioglimento della Societa le azieni di risparmio hanno prelazicne nel
rimborso del capitale fine a concorrenza di eure 5,2 per azione, Nel caso di
raggruppamenti o frazionamenti azionari (come anche nel caso di operazioni
sut capitale, ove sia necessario al fine di non alierare i diritti degli azionisti di
risparmio rispetto alla situazione in cui le azioni avesserc valore nominale),
tale importo fisso per azione sara modificato in modo conseguente.

La riduzione del capitale sociale per perdite non ha effeito sulle azioni di
risparmio, se non per fa parte delle perdite che non trova capienza nella
frazione di capitale rappresentata dalle altre azioni.

Al fine di assicurare al rappresentante comune delle azioni di risparmio
adeguata informazione sulle operazioni societarie che possano influenzare
f'andamenio delle quotazieni delle azioni della categeria, al medesimo
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saranno tempestivamente inviate, a cura dei legali rappresentanti della
societa, le comunicaziconi concernenti tali operazioni.
In case di esclusione dalle negoziazioni delle azieni ordinarie o di risparmio,
gueste ultime manterranno invariate le caratleristiche e i diritti previsti dalla
legge e dallo statuto,
9) L'assemblea potra deliberare la riduzione del capitale sociale anche
medianie assegnazione a soci di determinate attivita sociali o di azioni o di
guote di altre societa od aziende, alle quali essa partecipi.

DIRITTO DI RECESSO
10) 1l recesso potra essere esercitato dal socic nei casi previsti dalla legge.
Non compete tuttavia il diritto di recesso ai soci che non hannho concorso
allapprovazione delle deliberazioni riguardanti {a proroga del fermine di
durata.
Il socio che intende esercitare il diritto di recessc dovra darne comunicazione
a mezzo lettera raccomandata A.R. al Consiglio di Amministrazione ed al
Coliegio Sindacale, vincolande ai fini del recesso le azioni per le quali
esercita il recesso stesso presso un intermediario abilitato.
l.a lettera raccomandata dovra essere spedita agli organi sopra indicati entro
15 giomni da quelic in cui & stata iscritta nel Registro delle Imprese la
deliberazione che legittima il recesso, oppure nel caso in cui # fatfo che
legittima il recesso sia diverso da una deliberazione, eniro 30 giorni dal
giorno in cui il socio recedente dimostri di essere venuto a conoscenza del
fatte che iegiitima il suo diritto di recesso.
Gii Amministratori dovranno annotare senza indugio nel fibro soci 'avvenuto
ricevimento della comunicazione di recesso.
Il diritto di recesso avra effetto nei confronti defla Societa il quindicesimo
giorno successivo alla data in cui @ stata ricevuta I'ultima delle raccomandate
A.R. inviaie dal socio recedente a norma del terzo capoverso del presente
articolo, salvo quanto previsto dall'uliimo comma dell'art. 2437 bis Codice
Civile.

ASSEMBLEA

11) L'assemblea regcelarmente costituita rappresenta 'universalitad dei soci e
le sue deliberazioni, prese in conformita dello statuio e deifa legge, obbliganc
tutti i soci ancorché non intervenuti o dissenzienti.
12) L'assemblea potra essere convocata anche in localitd diversa dalla sede
sociale, in ltalia. In sede ordinaria essa € convocata ogni anno entro
centoventi giorni dalla chiusura dell'esercizio sociale ed al massimo entro
centottanta giorni qualora ricorrano le condizioni di legge. L'assemblea &
convocata sia in via ordinaria che straordinaria ogni volta che il Consiglio di
Amministrazione lo ritenga opporiuno e nei casi previsti dalla normativa
anche regclamentare vigente. Essa, inolire, assume le delibere autorizzative
previste nelle procedure per le operazioni con parti correlaie adotiate dalla
Societa, ivi inciuse ie delibere in caso di urgenza secondo ie modalita
semplificate consentite dalla disciplina anche regolamentare vigente.
13} Ogni azione ordinaria da diritto ad un voto.
14) QOgni titclare del diritto di voto che abbia dirittc di intervenire
all'assembiea pué farsi rappresentare per delega scritta da altra persona a
sensi di legge.
Spetta al Presidente dell'assemblea constatare la regolarita delle deieghe ed
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il diritto dei presenti a partecipare allAssemblea.
La Societa, avvalendosi della facoltd prevista dalla legge, non designa il
rappresentante di cui all’art. 135-undecies del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n.
58, salvo che il Consiglic di Amministrazione, per una deierminata
assemblea, abbia deliberato tale designazione dandone notizia nell’avviso di
convocazione della relativa assemblea.
15) L'assemblea, sia ordinaria sia straordinaria, & costituita e delibera
secondo le norme di legge.
Per la nomina dei membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio
Sindacale si applica quanto previsto rispettivamente all'art. 20 e all'art. 29.
18} Le convocazioni delle assemblee sono fatte con la pubblicazione
dellavviso contenente le informazioni previste dalla vigente disciplina nei
termini di legge:
- sul sito internet della Societa;
- ove necessario per disposizione inderogabile o deciso dagli amministratori,
sulla Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana, oppure sul quotidiano
“Corriere della Sera”;
- con le altre modalitd previste dalla disciplina anche regolamentare pro
tempore vigente.
Nellavviso di convocazione pud essere indicato il giorne della seconda
convocazione e delle eventuali successive convocazioni.
La documentazione rilasciata per Pammissione allassemblea di prima
convocazione, & valevole anche per le ulteriori convocazioni.
[l Consiglio di Amministrazione pud tuitavia stabilire, qualora ne ravvisi
l'oppertunita e dandone espressa indicazione nell'avviso di convocazione,
che sia I'assemblea ordinaria sia quella straordinaria si tengano in unica
convocazione.
La notifica alla Societa della delega per la partecipazione all'assemblea pud
avvenire anche mediante invic def documento all'indirizzo di posta elettronica
indicato nell'avviso di convocazione.
17) L'assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di
Amministrazione o, in sua assenza, da uno dei Vice Presidenti.
In mancanza la designazione sara fatta dall'assemblea fra gli amministratori
od i soci presenti.
18} I} Presidente dellassemblea ha pieni poteri per accertare il diritto dei
titolari det diritto di vote a partecipare all'adunanza, in particolare la regolarita
delle deleghe, per constatare se l'assembiea sia regolarmente costituita ed il
numero per deliberare, per dirigere e regolare la discussione e per stabilire le
modalita della votazicne.
L'assemblea nomina un segretaric anche non azionista e, se creda
opportuno, scegliera due scrutatori fra gli azionisti ed i sindaci.
19) L.e deliberazioni dell’'assemblea devono constare da verbale frascritto in
apposito libro, firmate dal Presidente, dal segretario e dagli scrutatori, se
nominati.
II verbale dell'assemblea, se redattc da Notalo, sard successivamente
tfrascritto nef libro.

AMMINISTRAZIONE=RAPPRESENTANZA
20) La Scocieta & amministrata da un Consiglio composto da guindici membri.
L’'assunzione della carica di Amministratore & subordinata al possesso dei
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requisiti prescritti dalie disposizioni legisiative e regolamentari di volta in volta
vigenti per I'assunzione della carica.
L'elezione dei membri del Consiglio di Amministrazione avverra, nel rispetio
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di liste presentate dai soci, con e modalita di seguito specificate, nelle quali i
candidati dovranno essere elencati mediante un numero progressivo.
Ciascuna lista dovra includere, a pena di decadenza, almeno due candidati
in possesso dei requisiti d'indipendenza prescritti dalla legge, indicandoli
distintamente e inserendo uno di essi al primo posto defia lista.

Le fiste dovranno essere presentate, come sara altresi indicato nelf'avviso di
convocazione, presso la sede della societa almeno venticinque giorni prima
di quello fissato per l'assemblea in prima convocazione.

Ogni socio, i soci aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi delf'art.
122 D.Lgs. 58/1998, il soggeito controllante, le societa controllate e quelle
soggette a comune controlio ai sensi dell'art, 93 del D.lgs. 58/1998 non
passono presentare o concorrere alla presentazione, neppure per interposta
persona o societd fiduciaria, di piu di una sola lista né possono votare,
neppure per interposta persona o societa fiduciaria, liste diverse ed ogni
candidato potra presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita. Le
adesioni ed i voti espressi in violazione di tale divieto non saranno attribuiti
ad alcuna lista.

Avranno diritto di presentare le liste soltanto i soci che, da soli o insieme ad
altri soci, siano complessivamente titolari di azioni rappresentanti almeno i
2% del capitale sociale avente diritto di voto nell’'assemblea ordinaria, ovvero
della misura inferiore eventualmente stabilita da inderogabili disposizioni di
legge o regolamentari.

Unitamente a ciascuna lista, entro i rispettivi termini sopra indicati, dovranno
depositarsi (i) le dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la
propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilita, l'inesistenza
di cause di ineleggibiiita e di incompatibilita, nonché l'esistenza dei requisiti
prescritti per le rispettive cariche; (i) un curiculum vitae riguardante le
caratteristiche personali e professionali di ciascun candidato cen eventuale
indicazione dell'idoneita dello stesso a qualificarsi come indipendente e degli
incarichi di amministrazione e controllo ricoperti presso altre societa; (iii) le
ulteriori informazioni che, richieste dalle disposizioni di tegge e di
regolamento di volta in volia applicabili, verranno indicate nell'avviso di
convocazione dellassemblea.

Dovra inoltre essere deposiiata, entro il termine previsto dalla disciplina
applicabile per la pubblicazione delle liste da parte della Societa, I'apposita
certificazione rilasciata da un intermediaric abilitato ai sensi di legge
comprovante la titolarita, al momento del deposito presso la Societa delia
lista, del numerec di azioni necessario alla presentazione stessa.

Le liste che presentino un numero di candidati part o superiore a tre devono
essere composte da candidati appartenenti ad entrambi i generi, in modo che
appartenganc al genere meno rappresentato almeno un quinto (in occasione
del prim¢ mandato successivo al 12 agosto 2012) e poi un terzo {comunque
arrotondati all’eccesso) dei candidati.

Le liste presentate senza Yosservanza deile disposizioni che precedono sono
considerate come non presentate.



Alla elezione del Consiglic di Amministrazione si procedera come di seguito
precisato:

a) qualora vi sia almeno una lista che abbia ripertatc un numero di voti
rappresentativi di almeno il 29% del capitale sociale avente diritto di voto
nel’assemblea ordinaria, dalla lista che abbia ottenuto il maggior numero di
voti verranne iratti, nell'ordine progressivo con il quale sono elencati nella
lista stessa, n. 14 Amministratori da eleggere, mentre n. 1 Amministratore
verra tratio dalla lista di minoranza che abbia ottenuto il maggior numero di
voti € non sia collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con coloro
che hanno presentato o votato la lista risuitata prima per numero di voti.
Resta peraitro inteso che, laddove e prime due liste abbianc riportato lo
stesso numero di voti, da ciascuna di dette liste verranno estratti, nell'ordine
progressivo con i quale sono stati elencati nella lista stessa, n. 7
Amministratori, mentre n. 1 Amministratore sara trattc dalla fista che per
numero di voti sia risultata terza € non sia cellegata in alcun modo, neppure
indirettamente, con coloro che hanno preseniato o votato le liste che hanno
oftenuto il maggior numere di voti; qualora siano state presentate solo due
liste, dovra essere eleito come 15° Amministratore il candidato pil anziano
tra quelli che non siano gia stati tratti daite prime due liste;

b} qualora nessuna lista abbia riportato un numerc di voli rappresentativi i
almeno il 29% del capitale sociale avente diritto di voto nellassemblea
ordinaria, i n. 15 Amministratori saranno tratli da tutte le liste presentate
coeme segue: i voti oitenuti dalle liste saranno divisi successivamente per
numeri interi progressivi da uno a quindici. | quozienti cosi oftenuti saranno
assegnati progressivamente ai candidati di ciascuna lista, secondo l'ordine
dalle stesse rispettivamente previsto. | quozienti cosi attribuiti ai candidati
delle varie liste verranno disposti in un'unica graduatoria decrescente.
Risulteranno eletti coloro che hanno cottenuto i quozienti pit elevati. Nel caso
in cui piu candidali abbiano ottenuto lo stesso quoziente, risultera eletto il
candidato della lista che non abbia ancora eletto alcun amministratore ¢ che
abhbia eletto il minor numero di amministratori.

Al fine del riparto degii Amministratori da eleggere, non si terra conto delle
liste che non hanno conseguite una percentuale di voti aimeno pari alla meta
di quella richiesta dallo statuto per la presentazione delie liste.

Qualora con | candidati eletti con le modalita sopra indicate non sia
assicurata la composizione del Consiglio di Amministrazione conforme alla
disciplina pro tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi, il candidato del
genere pil rappresentato eletto come uitimo in ordine progressivo nella tista
che ha riportato # maggior numero di voti sara sostituito dal primo candidato
del genere meno rappresentato non eletto della stessa lista secondo l'ordine
progressive. A tale procedura di sostituzione si fara fuogo sino a che non sia
assicurata la composizicne del Consiglio di Amministrazione conforme alla
disciplina pro tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi. Qualora infine
detta procedura non assicuri i risultato da ullimo indicato, la sostituzione
avverra con delibera assunta dai’Assemblea a maggicranza relativa, previa
presentazione di candidature di soggetti apparienenti al genere meno
rappresentato.

Nel caso in cui non venga presentata o ammessa alcuna lista, 'Assemblea
delibera con le maggioranze di fegge, senza osservare il procedimento sopra
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previsto, in modo comungue da assicurare la presenza del numero
necessario di Amministratori in possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti
dalla legge, ed il rispetto della disciplina pro tempore vigente inerente
Fequilibrio tra generi.

[l procedimento del voto di lista si applica sclo in caso di nomina dellintero
Consiglio di Amministrazione.

Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno o pik  Amministratori,
purché la maggioranza sia sempre costituita da Amministratori nominati
dallAssemblea, il Consiglio di Amministrazione provvedera alla loro
sostituzione ai sensi dell’articolo 2386 del codice civile nominande, secondo
lordine progressivo, candidali ftratti dalla lista cui apparteneva
FAmministratore venuto meno e che siano tuttora eleggibiti e disposti ad
accettare la carica. In ogni caso |la sostituzione degli Amministratori cessati
dalla carica viene effettuata da parte del Consiglio di Amministrazione (i)
assicurando la presenza del numero necessario di Amministratori in
pessesso dei requisiti di indipendenza stabiliti dalla legge e {ii) # rispetto delia
disciplina pro tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi.

Se viene meno la maggioranza degli Amministratori nominati dail'Assemblea,
i restanti Amministratori si intendono cessati con effetto dal momento in cui il
Consiglio di Amministrazione & stato ricostituiio per nomina assembieare.
Fino a contraria deliberazione delassemblea gli Amministratori non sono
vincolati dal divieto di cui all’'art. 2390 Codice Civile.

Ai membri del Consiglic spetta il rimborsc defle spese sostenute per ragione
del foro ufficio.

L'assamblea determina il compenso speitante al Consiglio di
Amministrazione e pud determinare le modalita di riparto fra gii
amministratori, ove il compenso sia stato determinato in misura complessiva.
La remunerazione degli amministratori investiti di particolari cariche &
stabilita dal Consiglioc di Amministrazione sentifo il parere del Collegio
Sindacale.

21) il Consiglio di Amministrazione elegge tra i suoi membri un Presidente ed
eveniualmente uno 0 due Vice Presidenti che sostituiscano # Presidente nei
casi di assenza o di impedimento.

Elegge pure un segretaric che pud essere scelto anche tra i non appartenenti
al Consiglio.

In caso di assenza del Presidente, dei Vice Presidenti e del segretario, il
Consiglio designa, per ogni seduta, chi dei suoi membri deve fungere da
Presidente e da segretario.

22) Il Consiglic si riunisce presso la sede sociale o in qualsiasi altra localita
indicata nellavviso di convecazione, su invito det Presidente o, in sua
assenza, di un Vice Presidente, se nominato, ¢ di un Amministratore
Delegato.

La convocazione dovia essere effetiuata con comunicazione scritta
contenente {'Ordine del Giorno, inviata anche solo a mezzo fax o posta
elettronica a tutti gli Amministratori in carica ed ai Sindaci effettivi, almeno sei
giorni prima del giorne fissato per fa riunione ovvero in caso di urgenza
almeno un giorno prima.

it Consigiic dovra essere convocato quando ne sia fatta richiesta scritia da
almeno due Amministratori, inviata, secondo il caso, ad una delle persone
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indicate nel primo comma, contenente I'elenco delie materie da trattare.

i Consiglio di Amministrazione pud inoltre essere convocato, previa

comunicazione al Presidente del Consiglio di Amminisirazione stesso, da

aimenoc un Sindaco.

La seduta di Consiglio dovra avere luogo entro 10 giorni dal ricevimente della

richiesta.

La partecipazione e l'assistenza alle riuniconi del Consiglic di Amministrazione

pud avvenire anche con intervenuti dislocati in piti luoghi, contigui o distanti,

audio efo video coliegati, a condizione che siano rispettati i# metode
coliegiale e i principi di buiona fede e di parita di trattamento degli intervenuti.

In particolare, & necessario che:

7} sia consentito al Presidente accertare Fidentiia e la legittimazione degii
intervenuti, regolare o svolgimento delladunanza, constatare e
prociamare § risultati della votazione;

(7} sia consentito al soggetto verbalizzante di percepire adeguatamente gli
eventi consiliari oggetto di verbalizzazione;

(7%} sia consentito agli intervenuti di essere compiutamente informati,
partecipare alla discussione e alla votazione simultanea sugli argomenti
all'ordine del giorno;

Il Consiglio si considera tenute nel luogo in cui si trovano il Presidente ed il

Segretario della riunione onde consentire la stesura del verbale, sottoscritto

da entrambi.

Gli  Amministratori  cui  sono  state conferite deleghe riferiscono

tempestivamente e con periodicita almeno trimestrale al Consiglio di

Amministrazione ed al Collegio Sindacale sull'attivita svolta e sulle operazioni

di maggior rilievo effettuate dalla Societa o dalle sue controllate, a sensi di

legge.

La comunicazione viene effettuata verbalmente in occasione delle riunioni

consiliari e del Comitato Esecutivo, ovverc con comunicazione scrifta efo

verbale efo telefonica al Presidente del Collegio Sindacale, qualora
pariicolari esigenze di tempestivita lo rendano preferibile,

Gli Amministratori devono dare notizia agli aitri Amministratori ed al Coliegio

Sindacale di ogni interesse che, per conto proprio ¢ di terzi, abbiano in una

determinata operazione, il tutto ai sensi di legge.

23) Per la validita delle deliberazioni del Consiglic di Amministrazione,

occorre fa presenza della maggioranza dei Consiglieri in carica.

Le deliberazioni scho prese a maggioranza assoluta di voti dei presenti.

24} |l Consiglio & investito dei pih ampi poteri per la gestione ordinaria e

straordinaria della societa senza eccezioni di sorta ed ha facolta di compiere

tutti gli atti che riterra opportuni per lo svolgimenio di tutte le attivita
costituenti l'oggetto sociale o strumentali allo stesso, esclusi soitanto quelli
che la legge in modo tassativo riserva all'assemblea.

il Consiglic di Amministrazione potra pertanto deliberare la istituzione o

soppressione — in [{alia ed all’'estero — di sedi secondarie con rappresentanza

stabile, la riduzione del capitale sociale in caso di recesso dei soci,

Fadeguamente dello statuto a disposizioni normative, il trasferimento della

sede legale nellambito del territorio nazionale nonché la fusione per

incorporazione di una societa interamente controliata o partecipata in misura
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almeno pari al 90% del suo capitale, il tutto nel rispettoc delie previsioni di cui
agli articoli 2505 e 2505 bis Codice Civile.
Nel rispetto di guanto previsto nelle procedure per le operazioni con parti
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sifuazioni di crist aziendale, le operazioni con parti correlate possonc essere
compiute secondc le modalita sempiificate consentite dalla disciplina anche
regolamentare vigente..
25) It Consiglio pud delegare tutte o parte delle sue attribuzioni, ad esso non
riservate dalla legge, ad un Comitato Esecutivo, composto da un numere di
membri inferiore alla meta dei componenti i Consiglic medesimo in essi
compreso PAmministratore Delegato il quale svolge il ruclo di Presidente del
Comitaio Esecutivo.
I membri del Collegio Sindacale assistono alle riunioni del Comitato
Esecutivo e lo stesso pud essere convocaio, dal Presidente del comitato
stesso ogni qualvolta lo ritenga opportuno o su richiesta di un altro membro
del Comitato Esecutivo ovvero di aimeno un sindaco.
[l Consiglio pud inoltre delegare parte dei suoi poteri ad uno o pit Consiglieri.
Pud inoltre nominare Direttori e Procuratori, scelti anche fra persone non
facenti parte del Consiglio di Amministrazione, determinandcne i poteri,
28} It Consiglio nomina, e revoca, previo parere del Collegio sindacale, un
dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari,
determinandcne la durata e it compenso e scegliendolo ira soggetti che
abbiano maturato un’esperienza complessiva di almeno un triennio
neli'esercizio di (a) attivita di amministrazione e finanza o di amministrazione
e controile ovvero funzioni dirigenziali con competenze in materia finanziaria,
contabile e di controllo, presso societa di capitali che abbiano un capitale
sociale non inferiore a due mifioni di Euro ¢ consorzi tra societa di capitali
che abbiano complessivamente un capitale sociale non inferiore a due
milioni di Euro, ovvero (b) attivitd professionali in materie giuridiche,
economiche, finanziarie, strettamente attinenti all’attivita dellimpresa ovvero
(¢) funzioni dirigenziali presso enti pubblici o pubbliche amministrazioni
operanti nei setiori creditizio, finanziario e assicurativo o comunque in settori
d'attivita strettamente attinenti a quellc della Societa.
Per materie e settori di attivita strettamente attinenti a quelli dell'impresa
esercitata dalla Societa si intendono le materie e i settori di cui all’art. 29,
uitimo comma.
27) Le deliberazioni del Consiglic e del Comitate sarannc trascritte in appositi
libri ed i refativi verbali saranno trascritti dal Presidente e dal Segretario.
28) La rappresentanza legale e la firma di fronte ai terzi ed in giudizio
spettano disgiuntamente ai Presidente, e alf Amministratore Delegato ovvero
in caso di assenza o impedimento del Presidente, da ciascunc dei Vice
Presidenti, se nominati.
Fermo restando quanic sopra, a rappresentanza iegaie e ia relativa firma
potranno essere conferite dal Consiglio anche ad altri suci membri.
COLLEGIO SINDACALE
29) L'assemblea elegge il Collegic Sindacale, costituito da tre sindaci effettivi
e due supplenti,
| Sindaci devono essere in possesso dei requisiti previsti dalla iegge, dallo
statuto e da altre disposizioni applicabii.
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La nomina de! Collegio Sindacale avviene, nel rispette della disciplina pro
tempore vigente inerente I'equilibric tra generi, sulla base di liste presentate
dai soci secondo le modalita e nel rispetto dei limiti di seguito indicati. In
ciascuna lista i candidati sono elencati mediante numero progressivo. La lista
si compone di due sezioni: una per i candidati alla carica di Sindaco effettivo,
Faltra per i candidati alla carica di Sindace supplente. La lista dovra indicare
almeno un candidato alfa carica di Sindaco effettivo e un candidato alla
carica di Sindaco supplente, e potra contenere fino ad un massimo di tre
candidati aila carica di Sindaco effettivo e di due candidati alla carica di
Sindaco supplente.

Le liste presentate dai soci dovranno essere depositate, secondo guanto
indicato neff'avviso di convocazione delfAssemblea, presso ia sede della
Societa, a disposizione di chiunque ne faccia richiesta. i deposito dovra
essere effeftuato almeno venticingue giorni prima di quello fissato per
FAssembiea in prima convocazione, salvo i diversi termini inderogabilmente
previsti dalle disposizioni di legge e di regolamento.

Le iiste che presentino un numero complessivo di candidati pari o superiore
a tre devono essere composte da candidati appartenenti ad entrambi i
generi, in modo che appartengano al genere meno rappresentato neifa lista
stessa almeno un quinto (in occasione del primo mandato successivo al 12
agosto 2012} e poi un terzo {comunqgue arrotondati all'eccesso) dei candidati
alla carica di Sindace effettivo e almeno un quinto (in cccasione del primo
mandato successivo al 12 agosto 2012) e poi un terzo (comunque
arrotondati all'eccesso) dei candidati alla carica di Sindaco supplente.

Ogni socio, i soci aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi dell’art.
122 del D. Lgs. 24 febbraio 1898 n. 58, il soggetto controilante, le societd
controllate e quelle soggette a comune controllo ai sensi dell’art. 93 del D,
Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, non possono presentare o concorrere alla
presentazione, neppure per interposta persona o societa fiduciaria, di pid di
una sola lista né possono votare, neppure per interposta persona o societa
fiduciaria, liste diverse ed ogni candidato potra presentarsi in una sola lista a
pena di ineleggibilita. Le adesioni ed i voli espressi in violazione di tale
divieto non saranno attribuiti ad alcuna lista.

Avranno diritto di presentare le liste i soci che, da soli o insieme ad altri soci,
siano complessivamente titolari al momente della presentazione della lista,
della quota di partecipazione richiesta per la presentazione delle liste in
materia di elezione dei componenti del Consiglio di Amministrazione della
Societa.

Unitamente a ciascuna lista, entro 1 termini sopra indicati, dovranno
depositarsi {i) le informazioni relative allidentitd dei soci che hanno
presentato ie liste (ii} le dichiarazioni con ie quali i singeli candidati accettano
la propria candidatura e attestano, soitc ia propria responsabilita,
linesistenza di cause di ineleggibilitd e di incompatibilita, nonché l'esistenza
dei requisiti prescritti dalle vigenti disposizioni per l'assunzione delle
rispettive cariche, ivi incluso il rispetto dei limiti al cumulo degli incarichi
stabiliti dalle disposizioni di legge e di regolamento vigenti, (ilf) un curricuium
vitae di ciascun candidato, ove siano esaurientemente riportate le
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caratteristiche perscnali e professionali dello stesso, nonché (iv} le ulteriori
informazioni richieste dalle disposizioni di legge e di regelamento, che
verranno indicate nell'avviso di convecazione deil’Assemblea.
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applicabile per la pubblicazione delle liste da parte della Societa, 'apposita
certificazione rilasciata da un intermediaric abilitato ai sensi di legge
comprovante la fitolarita, al momento del deposito presso fa Societa della
lista, def numero di azioni necessario alla presentazione stessa.

Le liste presentate senza I'osservanza delle disposizioni che precedono sono
considerate come non presentate.

Non posscno essere inseriti nelle liste candidati per i quali ricorrano cause di
ineleggibilitd o di incompatibilita oppure che non siano in possessoc dei
requisiti stabiliti dalle normative applicabili oppure eccedano i limitt al cumulo
degli incarichi stabiliti dalle disposizioni di legge e di regolamento vigenti.

All'elezione dei Sindaci si procede come segue:

1. dalla lista che ha ottenuto in Assemblea it maggior numero di voti sono
tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni
della lista, due componenti effettivi ed unc supplenie;

2. dalla seconda lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti
e che sia stata presentata e votata da soggetti non collegati, neppure
indirettamente, ai soci di riferimento ai sensi dell’articolo 148, 2° comma del
D. Lgs. 24 febbraio 1998 n® 58 sono tratti il restante membro effettivo ed i
restante membro supplente in base all'ordine progressivo con il quale i
candidati sonc elencati nelle sezioni di tale lista (fa “Lista di minoranza”). In
caso di parita tra le liste sono eletti candidati della lista che sia stata
presentata dai soci in possesso della maggiore partecipazione ovvero, in
subordine, dai maggior numero di soci.

Qualora con le modalita sopra indicate non sia assicurata la composizione
del Collegio sindacale, nei suoi membri effettivi, conforme alla disciplina pro
tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi, si provvedera, nelf'ambito dei
candidati alla carica di sindaco effettivo della lista che ha ottenuto il maggior
numerc di voti, alle necessarie sostituzioni, secondo I'ordine progressivo con
cui i candidati risultano elencati.

Per la nomina dei Sindaci per qualsiasi ragione non nominati con il
procedimento del voto di lista, 'Assemblea delibera con le maggioranze di
legge, fermo il rispetio della disciplina pro tempore vigente inerente
Fequilibrio tra generi.

La presidenza del Collegio Sindacale spetta alla persona indicata al primo
posto nella Lista di minoranza.

Il Sindaco decade dalla carica nei casi previsti dalle disposizioni normative
applicabili nonché qualora vengano meno i requisiti richiesti statutariamente
per la nomina,

In caso di sostituzione di un Sindace, subentra il supplente appartenente alla
medesima lista di quello cessato. Nei casi in cui venga a mancare oltre al
Sindaco effettivo eletto dalla Lista di minoranza anche # Sindaco supplente
espressione di tale lista, subentrerd il candidato coliocato successivamente
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appartenente alla medesima lista o, in mancanza, il primo candidato deila
fista di mincranza risuliata seconda per numero di voti.
Resta fermo che le procedure di sostituzione di cui al comma che precede
devono in ogni caso assicurare che la composizione del Collegio Sindacale
rispetti la disciplina pro tempore vigente inerente fequilibrio tra generi.
L'assemblea prevista dall’articolo 2401, 1° comma, Codice Civile, procede
alla nomina o alla sostituzione nel rispetio del principic di necessaria
rappresentanza delle minoranze, nonche nel rispetto della discipiina pro
tempore vigenie inerente I'equilibrio tra generi.
| sindaci uscenti sono rieleggibili.
Ai fini di quanto previsto dali'art. 1 comma 2 leitere b) e ¢) e comma 3 del
Decreto Ministeriale 30 marzo 2000 n. 162, per materie e settori di aftivita
strettamente attinenti a quelli dellimpresa esercitata dalla Societa si
intendono le materie (giuridiche, economiche, finanziarie e tecnico-
scientifiche} ed | settori di attivitd connessi o inerenti aif'attivita esercitata
dalla Societa e di cui ait'oggetto sociale.
30) Le riunioni del Collegio Sindacale possono svolgersi anche per
telecenferenza a condizione che tutti gli aventi diritto possano parteciparvi ed
assistervi, possano essere identificati e sia lore consentite di intervenire in
tempo reaie alla trattazione degli argomenti e di essere compiutamente
informati,
REVISIONE LLEGALE DE! CONTi
31) La revisione legale dei conti & esercitata a norma di legge.
BILANCIO E RIPARTO UTILI
32) L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno.
33) Gli utili netti risultanti dal bilancio annuale saranno ripartiti come segue:
a) 5% alla riserva legaie fino al limite stabilito dalla legge;
b) alle azioni di risparmio fino a concorrenza del 5% di euro 5,2 per azione
(pari a euro 0,26 per azione). Quaiora in un esercizio sia stato assegnato alle
azioni di risparmio un dividendo inferiore al 5% di euro 5,2 per azione (pari a
euro 0,26 per azione), la differenza & computata in aumento del dividendo
privilegiato nei due esercizi successivi;
c) il residuo sara destinato a futti gli azionisti in mode che alle azioni di
risparmio spetti un dividendo complessivo maggiorato rispetto a quello delte
azioni ordinarie, in misura pari al 2% di euro 5,2 per azione (pari a euro 0,104
per azione), salvo che 'assemblea deliberi speciali prelevamenti a favore di
riserve straordinarie o per alire destinazioni.
Nel caso di raggruppamenti o frazionamenti azionari {come anche nel caso di
operazioni sul capitale, ove sia necessario al fine di non alterare i diritti degh
azionisti di risparmio rispettc alla sifuazione in cul e azioni avessero valore
nominale), gli importi fissi per azione menzionati alle precedenti lettere b) e
¢), con riferimento alle azioni di risparmio, saranno modificati in modo
conseguente,
Con i medesimi criteri che precedono, il Consiglio di Amministrazione potra
assegnare acconti sui dividendi che potranno essere deliberati ricorrendone i
presupposti di legge.
SCIOGLIMENTO
34) Nel caso di messa in liquidazione della Societa, I'assemblea con le
maggioranze stabilite dalia legge, determina:
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(a) il numero dei Liguidatori e le regole di funzionamento del collegio in caso
di pluralita di Liguidatori;

{b)la nomina dei Liguidatori, con mdicazione di gueili cui spetta ia
rappresenianza deila Societs,

{c} i criteri in base ai quali deve svolgersi la Liquidazione;

{d) i poteri dei Liguidatori, con particolare riguardc alla cessione dell'azienda
sociale, di rami di essa, ovvero anche di singoli beni e diritti, o blocchi di
essi.

F.to Carlo Marchetti notaio
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Copia su supporto informatico conforme al documento originale su supporto
cartaceo, ai sensi defl'art. 22, comma 2, D.Lgs. 7 marzo 2005 n. 82, in termine utile
di registrazione per il Registro iImprese di Milano

Firmato Carlo Marchetti

Milano, 26 settembre 2013

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





