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Argomento 1 all'ordine del giorno —Proposta di deliberare il raggruppamento delle aziali
Maire Tecnimont S.p.A. e le conseguenti modifichelld statuto sociale. Deliberazioni
inerenti e conseguenti.

Signori Azionisti,

il Consiglio di Amministrazione ha deciso di conaod in Assemblea, in sede straordinaria,
per deliberare in merito alla proposta di raggruppato delle azioni di Maire Tecnimont
S.p.A.

L’effettuazione di un raggruppamento azionario, t@rconseguente riduzione del numero di
azioni in circolazione, consentirebbe di facilitdéaegestione amministrativa delle azioni stesse
nell'interesse degli azionisti attuali e futuri,che in vista degli aumenti di capitale che si

propone allAssemblea straordinaria di deliberageosdo quanto illustrato in relazione al

secondo punto all’'ordine del giorno. Il raggruppatoepersegue inoltre lo scopo di favorire la

liquidita e gli scambi sul mercato borsistico, amilo la possibile percezione del titolo — in

assenza di raggruppamento — copamny shargossia una azione scambiata a corsi unitari
relativamente bassi e capitalizzazione ridott& d¢il esporla a piu alti rischi speculativi a causa
di fattori quali minore liquidita e maggiore divarienaro-lettera.

Va ricordato in proposito che un’operazione di raggpamento azionario non ha di per sé
influenza sul valore della partecipazione possedjlitazionisti vedrebbero diminuire il numero
di azioni in portafoglio e, nel contempo, aumentdreelativo valore unitario, senza alcun
impatto sul controvalore totale dell'investimentoparita di altre condizioni. Peraltro, non
avendo le azioni della Vostra Societd un valore inala espresso, l'operazione neppure
comporta I'aumento di tale valore.

Per le motivazioni sopra illustrate, si propone’odierna Assemblea di autorizzare il

raggruppamento delle azioni secondo un rapporto di(una) azione ogni n. 10 (dieci) azioni
esistenti. Per effetto di tale raggruppamentouiharo totale delle azioni ordinarie sara ridotto
da n. 322.500.000 a n. 32.250.000 azioni ordinarie.

Compatibilmente con le esigenze derivanti dall'apyaita di procedere senza indugio, ad esito
dell’ottenimento di tutte le prescritte autorizzadi all'avvio dell’'offerta delle azioni in
opzione in esecuzione degli aumenti di capitaleudlial secondo punto all'ordine del giorno, &
previsto che tale raggruppamento venga eseguiteapdell'inizio degli aumenti di capitale nei
tempi e secondo le modalita che saranno concomateBorsa ltaliana e le altre Autorita
competenti.

Il Consiglio di Amministrazione terra conto del grgppamento nella determinazione delle
condizioni degli aumenti del capitale stessi.

Le operazioni di raggruppamento saranno effettaatensi della normativa applicabile degli
intermediari autorizzati aderenti al sistema ditigeg accentrata gestito da Monte Titoli S.p.A.,
senza alcuna spesa a carico degli azionisti.

Al fine di facilitare le operazioni di raggruppantemper i singoli soci e la gestione di eventuali
resti che dovessero emergere dalle stesse, sigufer& a mettere a disposizione degli azionisti



stessi un servizio per il trattamento delle eventinazioni di azioni non raggruppabili, sulla
base dei prezzi ufficiali di mercato e senza aggrevspese, bolli, 0 commissioni.

Alla luce di quanto precede, lo statuto socialeMdiire Tecnimont S.p.A. dovrebbe essere

variato, come di seguito riportato, tenuto co

ntbrdggruppamento.

Di seguito si riporta l'articolo 6 dello statutocéale con evidenza delle modifiche proposte
rispetto al testo risultante a seguito dellappmeae da parte dellAssemblea straordinaria
delle modifiche riguardanti il raggruppamento del#goni di cui al presente punto all’ordine del

giorno dell Assemblea straordinaria.

TESTO VIGENTE

TESTO PROPOSTO

Articolo 6 — Capitale

Articolo 6 — Capitale
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Si precisa che la modifica statutaria in oggette momporta il diritto di recesso ai sensi
dell’articolo 2437 del codice civile.
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Proposta di delibera

Signori Azionisti,
se concordate con la nostra proposta Vi invitiathadottare le seguenti deliberazioni:
“L’Assemblea degli azionisti di Maire Tecnimont SA\p
i. esaminata la relazione degli amministratori e tgpste ivi contenute;
ii.  condivise le motivazioni di tale proposta
delibera:

1. diraggruppare le azioni in circolazione nel rappati n. 1 (una) nuova azione priva di
valore nominale espresso avente godimento regolgmé n. 10 (dieci) azioni prive di
valore nominale espresso possedute, senza comymqoedersi, in assenza di valore
nominale, alla riduzione del capitale sociale ihlgusara pertanto diviso in n. 32.250.000
(trentaduemilioniduecentocinquantamila) azioni;

2. di modificare I'articolo 6 dello Statuto socialense segue:

“II capitale sociale e di Euro 16.125.000,00 (seditibnicentoventicinquemila virgola
zero zero) diviso in 32.250.000 (trentaduemiliomicientocinquantamila)azioni
ordinarie senza valore nominale e potra essere autate. L’Assemblea puo deliberare
I'emissione di azioni fornite di diritti diversiniconformita alle prescrizioni di legge.

Le azioni ordinarie danno diritto ad un voto ciaseu

Il capitale sociale puo essere aumentato ancheliméi e con le modalita di legge, con

conferimenti di crediti e di beni in natura. Finogaando le azioni della Societa saranno
guotate in mercati regolamentati, il diritto di apme spettante ai soci in relazione alle
azioni di nuova emissione e alle obbligazioni cotibdi in azioni pud essere escluso

dall’Assemblea dei soci ovvero, in caso di deleigseasi dell'art. 2443 codice civile, dal

Consiglio di Amministrazione, nei limiti del diegier cento del capitale sociale

preesistente e sussistendo le altre condizioniuiliat’art. 2441, comma 4, secondo
periodo, codice civile.

Alle azioni costituenti il capitale sociale si apgelno le disposizioni di legge in materia
di legittimazione e circolazione delle partecipagicociali previste per gli strumenti
finanziari negoziati nei mercati regolament§ti

3. di conferire ai legali rappresentamio tempore anche disgiuntamente tra di loro, nei
limiti di legge, ogni piu ampio potere per porre éasere tutto quanto occorra per la



completa esecuzione delle deliberazioni di cui aoprcluso, a titolo meramente
indicativo e non esaustivo, il potere e la facditya) determinare di concerto con Borsa
Italiana S.p.A. e ogni altra Autorita competentagibrno di inizio delle operazioni di
raggruppamento sopra delinea{b) adottare ogni piu opportuna misura a tutela dei
portatori di un numero di azioni rappresentativé apitale sociale inferiore a (o non
multiplo di) 10 (dieci);(c) definire, di concerto con Borsa lItaliana S.p.A. gnioaltra
Autorita competente, i tempi e le modalita delleergzioni relative e conseguenti al
sopradetto raggruppamento quali, ad esempio, l@ogesdei resti azionari, il tutto nel
rispetto della vigente normativdg) provvedere ai depositi, alle comunicazioni, alle
informative e agli altri adempimenti prescritti lgalvigenti normative regolamentari e
legislative che dovessero trovare applicazioneelazione a quanto soprg) apportare
alle deliberazioni sopra adottate quelle modifichggiunte e soppressioni di natura non
sostanziale che fossero richieste per I'ottenimetgibe approvazioni di legge, nonché
compiere ogni altro atto e/o attivita che si resées utili e/o opportuni al fine di
consentire una piu efficiente e spedita esecuzidebe deliberazioni stessd)
provvedere al deposito e alla pubblicazione, asisdnlegge, del testo aggiornato dello
statuto sociale con le variazioni all'articolo 6 nseguenti I'esecuzione del
raggruppamento delle azioni.”



Argomento 2 all'ordine del giorno — Proposta di deliberare i due seguenti aumenti di
capitale:

a) aumento di capitale sociale, a pagamento, dellimjgocomplessivo (comprensivo del
sovrapprezzo) di Euro 15.277.500 e quindi nel lienidel 10% del capitale sociale
preesistente, riservato a Arab Development Estdiotient, e quindi con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441, conma 4, secondo periodo, cod. civ.;

b) aumento di capitale sociale a pagamento dellimpmortcomplessivo massimo,
comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro ¥22.500 milioni, da offrirsi in
opzione a tutti gli azionisti della Societa, ai mlell'articolo 2441, comma 1, cod. civ..

Conseguente modifica dell’art. 6 dello Statuto salei e deliberazioni inerenti e conseguenti.

Signori Azionisti,

il Consiglio di Amministrazione ha deciso di conaod in Assemblea, in sede straordinaria,
per deliberare in merito alla proposta relativadae seguenti aumenti di capitale, come di
seguito indicato:

a) aumento di capitale, a pagamento, dell'importo desgvo (comprensivo del
sovrapprezzo) di Euro 15.277.500 e quindi nel Bmdel 10% del capitale sociale
preesistente, riservato a Arab Development Estabkst, con sede legale in Al Nowais
Building, Tourist Club, PO Box 2761, Abu Dhabi, thd Arab Emirates (di seguito,
“ARDECO”) e quindi con esclusione del diritto di opzioniesansi dell’articolo 2441,
comma 4, secondo periodo, cod. civ., mediante éonisdi n. 1.697.500 azioni ordinarie
(post-raggruppamento), ad un prezzo di sottoseriziali Euro 9 per azione post-
raggruppamento (Euro 0,90 ante-raggruppamentoguidEuro 8,50 quale sovrapprezzo,
che avranno godimento regolare, caratteristichaticlee a quelle delle altre azioni in
circolazione al momento della loro emissione, eefiearanno dei diritti di opzione
derivanti dal successivo aumento di capitale, dlguaumento riservato € da eseguirsi entro
15 giorni dalla data della delibera dell'assembdtiaordinaria di aumento del capitale
sociale, e in ogni caso prima dellAumento in OpzaEipcome di seguito definito, fermo l'art.
2436 c.c. (di seguito, [Aumento Riservatd);

b) aumento di capitale sociale, a pagamento e in faoradibile dell'importo complessivo
massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzd:wio 134.722.500, da offrirsi in
opzione a tutti gli azionisti della Societa, ai sedell’articolo 2441, comma 1, cod. civ.,
mediante emissione di nuove azioni ordinarie, chearmo godimento regolare e
caratteristiche identiche a quelle delle altre mizia circolazione al momento della loro
emissione, da eseguirsi successivamente all’avaesaittoscrizione delllaumento di cui
sopra al punto a) ed entro il 30 settembre 2018gduito, I''Aumento in Opziong).

Di seguito, congiuntamente, gi\menti di Capitale”.

Si propone, inoltre, di attribuire al Consiglio Ainministrazione tutti i necessari poteri per (i)
definire, in prossimita dell’avvio dell'offerta iapzione, 'ammontare definitivo delll Aumento
in Opzione, nel rispetto dell'importo complessivasaimo; (ii) determinare — in conseguenza
di quanto previsteub (i) — il numero di azioni da emettere, il rappoticmpzione e il prezzo di



emissione (comprensivo dell’eventuale sovrapprezasjendo conto, tra l'altro, ai fini della
determinazione del prezzo di emissione, delle cwodi di mercato in generale e
dell'andamento del titolo, nonché dell’andamentorexnico, patrimoniale e finanziario della
Societa e considerata la prassi di mercato peraajoani similari; (i) determinare la tempistica
per I'esecuzione delle deliberazioni di aumentoatiitale, in particolare per I'avvio dell'offerta
dei diritti di opzione, nonché la successiva offart borsa dei diritti eventualmente risultanti
inoptati al termine del periodo di sottoscrizionel rispetto del termine finale.

Si segnala che per il proposto Aumento in Opzioowra essere redatto e pubblicato apposito
prospetto informativo ai termini di legge. Non \empubblicato un prospetto informativo in
relazione all’Aumento Riservato, in quanto si &ati aumento di capitale sociale riservato ad
ARDECO.

1. MOTIVAZIONI E DESTINAZIONE DELL 'OPERAZIONE

Il Gruppo Maire Tecnimont (di seguito anche,@rtippo”), di cui 'Emittente & la capogruppo,
sta attraversando un periodo di tensione finarzilgata soprattutto alle perdite causate da
alcuni progetti, ormai conclusi, afferenti prindip&nte allabusiness uniEnergia in America
Latina che hanno causato un significativo assorbiméi cassa, drenando la liquidita prodotta
all'interno del Gruppo e contribuendo all’incrementnel corso degli ultimi due anni,
dell'indebitamento finanziario. Tali perdite hanmmmportato nel biennio 2011-2012 un
risultato negativo complessivo pari a Euro 503,88boni legato principalmente alle cinque
commesse che avevano ad oggetto la realizzazioneerdrali termoelettriche, di cui tre
localizzate in Brasile (Pecem |, Pecem Il e Itaguilue in Cile (Colbun e Bocamina ).

L’aumento dell'indebitamento finanziario &, inolt@inciso con la crisi di liquidita del sistema
bancario nazionale ed internazionale che, in gémdna provocato la diminuzione dei prestiti a
medio-lungo termine a favore delle imprese, I'autnetiel costo della raccolta del sistema
bancario e il conseguente incremento del costdriigbitamento.

Gli aspetti sopra descritti hanno determinato wmeémento, nel corso degli ultimi due esercizi,
dell'indebitamento finanziario sia complessivo aidreve termine (che al 31 dicembre 2012
ammontano, rispettivamente, a Euro 709,5 miliontatb 687,9 milioni, con un incremento nel
biennio 2011-2012 rispettivamente del 65,5% e @&,3%). Le partite piu anziane dei debiti
verso fornitori scaduti, di cui & pianificato ieritro nel corso del 2013, ammontano a circa Euro
130 milioni.

| risultati dell’esercizio chiuso al 31 dicembrel20sono stati negativamente influenzati anche
dagli effetti derivanti dalla revisione della margiita di alcuni progetti e, conseguentemente,
dall'anticipazione di perdite future connesse pHavisione di maggiori costi a finire.

Le perdite derivanti dai fatti sopra descritti hanimciso sulla situazione patrimoniale del
Gruppo e della controllata Tecnimont S.p.A., paitanalla data del 31 dicembre 2012, il
patrimonio netto consolidato al valore negativdedro 120,7 milioni e il patrimonio netto di
Tecnimont S.p.A. al valore negativo di Euro 321 #lani (con la conseguenza che Tecnimont
S.p.A. si trova nella condizione di cui all’art.24del cod. civ.).

Al fine di riportare il Gruppo ad una situazione etjuilibrio finanziario e patrimoniale, il
Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha appato, in data 5 aprile 2013, una complessa



manovra di riorganizzazione finanziaria e patrinatai(di seguito la “Manovra”), di cui gli
Aumenti di Capitale costituiscono componente esamzhe si articola nei seguenti passaggi:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

predisposizione di un Piano Industriale del Grupplaire Tecnimont per il periodo

2013-2017(di seguito il “Piano”), approvato dal Consiglio Amministrazione della

Societa in data 4 febbraio 2013 e successivameufieraato in data 5 aprile 2013. Tale
piano contiene le ipotesi di sviluppo strategicddmmini di consolidamento dell’attivita
EPC e sviluppo delle componenti E ed EP, riposeoento su nuovi mercati,
finalizzazione di un piano di riorganizzazione @isa e finanziaria del Gruppo,
rafforzamento patrimoniale per cassa, contenimedetacosti. Il Piano riflette anche gli
effetti connessi ai punti di seguito evidenziati;

riscadenziamento del debito e concessione di niioemza: la conclusione di accordi
con le principali banche finanziatrici del Grupper pl riscadenziamento a 5 anni, con
grace perioddi due anni e rimborso in rate semestrali di aultitha in data 31 dicembre
2017, del debito esistente (con particolare riferito alle controllate Tecnimont S.p.A. e,
in misura minore, Tecnimont Civil Construction &J).per circa complessivi Euro 307
milioni e, con riferimento ad alcune banche, p&rdgazione di nuova finanza per
complessivi Euro 50 milioni (gli Accordi di Riscadenziamentd e i “Contratti di
Nuova Finanzd). Gli Accordi di Riscadenziamento prevedono imelta conferma di
linee di credito per cassa per complessivi Euro @doni (238 milioni al 31.12.2012) e
di linee per firma per complessivi Euro 765 miligifi67 milioni al 31.12.2012). Gli
Accordi di Riscadenziamento e i Contratti di Nudraanza sono stati sottoscritti in data
7 maggio 2013 e avranno esecuzione contestualendizeanata all’esecuzione degli
Aumenti di Capitale;

piano di dismissionila dismissione dassetritenuti non piu strategici per un controvalore
stimato in complessivi Euro 300 milioni da realiizan coerenza con il Piano Industriale
del Gruppo Maire Tecnimont per il periodo 2013-2017

Aumenti di Capitalegli Aumenti di Capitale, da versarsi in denaro;, pp ammontare
complessivo di circa Euro 150 milioni, di cui cirgaro 15 milioni riservati ad ARDECO

e circa Euro 135 milioni in opzione agli attualiazsti (di cui Euro 60 milioni garantiti

da un impegno vincolante della Maire Gestioni S.peAEuro 75 milioni per i quali
Barclays Bank Plc e Banca IMI si sono dichiaratispahibili a considerare,
subordinatamente al verificarsi delle condizioreaficate nel successivo paragrafo 3(b),
la sottoscrizione di un contratto di garanzia,esiss del quale le stesse si impegneranno a
sottoscrivere le nuove azioni rinvenienti dall’Aumb@ in Opzione rimaste inoptate fino a
concorrenza di detto ammontare).

| fondi rinvenienti dagli Aumenti di Capitale noreldall'esecuzione dei Contratti di Nuova

Finanza, al netto dei costi connessi all'operazi@aeanno messi a disposizione di Tecnimont
S.p.A., sotto forma di aumento di capitale, in mdale che Tecnimont S.p.A. possa trovarsi
nuovamente in una situazione di equilibrio patrimaten In particolare, &€ previsto che la

ricapitalizzazione di Tecnimont S.p.A. avvengaatiaaverso I'immissione di cassa rinveniente
dagli Aumenti di Capitale e dalla nuova finanzagaita dalle banche in esecuzione dei Contratti
di Nuova Finanza, sia attraverso operazioni di bmdiberatorio, con successiva rinuncia al

credito di regresso, di debiti di Tecnimont S.pn&i confronti di altre societa del Gruppo da

parte dell’Emittente.



A seguito dell'avvenuta approvazione della manowia riorganizzazione finanziaria e

patrimoniale del Gruppo da parte del Consiglio dirAinistrazione dell’Emittente, 'assemblea
straordinaria di Tecnimont S.p.A., in data 5 ap#(.3, ha deliberato ex art. 2447, cod. civ.,
'azzeramento e la successiva ricostituzione dgbitale sociale della medesima fino
allammontare di Euro 1 milione, da eseguirsi sdiiatamente alla — e con efficacia dalla —
esecuzione degli Aumenti di Capitale e comunqueogh80 settembre 2013.

Per i finanziamenti non oggetto della Manovra, pati Euro 167 milioni, sono in fase di
rivisitazione i parametri che non risultano rispste, in assenza di accordi bilaterali, il support
comunque assicurato dagli istituti di credito iet=ati si ritiene possa essere considerato come
evidenza della loro disponibilith a considerarettliale situazione del Gruppo come
momentanea in quanto destinata al riequilibriogfatto della manovra finanziaria in corso.

Con riferimento alle operazioni descritte, gli Anmisiratori ritengono che le stesse si potranno
concretizzare al manifestarsi di eventi futuri settjopd incertezze nel loro realizzarsi, in quanto
i soggetti coinvolti hanno assunto allo stato dé&tuapegni condizionati e quindi rescindibili o
che potrebbero determinare effetti di andamentoideale delliter di risanamento finanziario e
dell'aumento di capitale. In particolare, I'efficacdegli Accordi di Riscadenziamento e dei
Contratti di Nuova Finanza sara condizionata e esiotle all’avvenuta esecuzione degli
Aumenti di Capitale; inoltre, gli accordi con giitituti di Credito, lagreementon Bank PLC e
Banca IMI S.p.A. e I'impegno di ARDECO, sono andskecaratterizzati da talune condizioni
sospensive [per dgreemenstipulato con Barclays Bank PLC e Banca IMI, tdrcondizioni
specificate al successivo paragrafo 3(b)].

In merito al Piano, si evidenzia come lo stesfiog @d essere stato predisposto con il supporto
di un advisor esterno, sia stato sottopostolradependent Business Revieay infine, ad
attestazione da parte di un esperto indipendersenai dell’art. 67 comma 3, lettera d), I.f..

Si sottolinea come alcune assunzioni relative @ah®ipresentano profili di soggettivita e rischio
di particolare rilievo e la loro mancata realizzaw potrebbe incidere in modo significativo sui
processi di riorganizzazione dell'attivita azieredal quindi sul raggiungimento degli obiettivi
del Piano stesso e in particolare (i) il processopasizionamento dbusiness(ii) il successo
delle operazioni di dismissione previste per comsgilé Euro 300 milioni circa; (iii)
I'evoluzione della marginalita delle commesse;W Ig¢ incertezze legate alla realizzazione del
piano finanziario complessivo.

I rischi connessi al perfezionamento della Manouwtte che i risultati negativi consuntivati dal
Gruppo Maire Tecnimont negli ultimi due esercizil eeficit patrimoniale consolidato al 31
dicembre 2012, indicano I'esistenza di significetattori di incertezza che possono far sorgere
dubbi significativi sulla continuita aziendale dlawcapacita dello stesso Gruppo di continuare
la propria operativita per un prevedibile futuroche tenuto conto dei fattori di rischio connessi
all'attivita del Gruppo e della significativa siziane di tensione finanziaria.

Tuttavia, sulla base delle azioni delineate nehgiali riorganizzazione finanziaria, degli
impegni assunti dal socio Maire Gestioni S.p.A.aeARDECO, dellagreementstipulato con

Barclays Bank PLC e Banca IMI S.p.A. come precegl@ente descritto [per una specifica
descrizione dei termini e delle condizioni dafjffeementstipulato con Barclays Bank PLC e
Banca IMI, cfr. il successivo paragrafo 3(b)], Alnministratori ritengono che il Gruppo e la
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Societa abbiano adeguate risorse per continuaistemza operativa in un prevedibile futuro e
hanno ritenuto pertanto appropriato utilizzare rikqupposto della continuita aziendale per la
redazione del bilancio consolidato chiuso al 3Eutlbre 2012.

(a) Aumento Riservato

L’Aumento di Capitale Riservato proposto dal Cofisigli Amministrazione deve intendersi

strumentale e, per certi aspetti, propedeuticonrgda inscindibilmente collegato — al piano di
risanamento patrimoniale e finanziario della Sacietdel Gruppo. Inoltre, sotto il profilo

industriale, ARDECO é un partner strategico delppaMaire Tecimont nell’emirato di Abu

Dhabi. Nell’ambito degli accordi, ARDECO e Maire chémont S.p.A. hanno concordato di
costituire una joint venture (51% Maire Tecnimomt3 ARDECO) per lo sviluppo di nuove
iniziative dibusiness developmentMedio Oriente.

ARDECO & uno dei player piu diversificati dell'emiio di Abu Dhabi, con attivita in numerosi
settori, dall'oil&gas, petrolchimicapower e acqua, fino alle infrastrutture e all'industria
manifatturiera.

2.  ANALISI DELLA COMPOSIZIONE DELL 'INDEBITAMENTO FINANZIARIO

Nella tabella che segue si riporta la composiziated'indebitamento finanziario netto
consolidato a breve e a medio/lungo termine dedleie®a e del Gruppo, come risultante alla
data del 31 dicembre 2012.

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO GRUPPO

Importi in Euro migliaia 31/12/2012

Indebitamento Finanziario Netto a M/L Termine

Altre passivita finanziarie correnti 10.738
Strumenti finanziari — derivati passivi 1.024
Altre attivita finanziarie non correnti (13.065)
Strumenti finanziari — derivati attivi (10)
Totale Indebitamento Finanziario Netto a M/L Termin e (1.312)

Indebitamento Finanziario Netto a Breve Termine

Debiti finanziari a breve termine 687.890
Strumenti finanziari — derivati passivi 9.829
Altre passivita finanziarie di attivita in dismissione 13.201
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (433.347)
Altre attivita finanziarie correnti (44.017)
Strumenti finanziari - derivati attivi (866)
Altre attivita finanziarie di attivita in dismissione (5.176)
Totale Indebitamento Finanziario Netto a Breve Term  ine 227.514
Totale Indebitamento Finanziario Netto Gruppo 226.20 2
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INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO SOCIETA'

Importi in Euro migliaia 31/12/2012

Indebitamento Finanziario Netto a M/L Termine

Altre passivita finanziarie non correnti 44.900
Altre attivita finanziarie non correnti (21.591)
Totale Indebitamento Finanziario Netto a M/L Termin e 23.309

Indebitamento Finanziario Netto a Breve Termine

Debiti finanziari a breve termine 59.027
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (444)
Totale Indebitamento Finanziario Netto a Breve Term  ine 58.583

Totale Indebitamento Finanziario Netto Societa'

Poiché la Posizione Finanziaria Netta non € unaimita cui determinazione € regolamentata
dai principi contabili di riferimento del Gruppol ¢riterio di determinazione della stessa
applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogemeauello adottato da altri gruppi, ed &
pertanto non comparabile.

3. ESISTENZA DI CONSORZI DI GARANZIA E /O DI COLLOCAMENTO
(a) Aumento Riservato

Trattandosi di un’operazione di aumento di capitédervato ad ARDECO, non sono previsti
consorzi di garanzia e/o collocamento.

(b) Aumento in Opzione

Barclays Bank PLC e Banca IMI S.p.A. hanno sotittecun accordo con 'Emittente in forza
del quale si sono dichiarate disponibili a consder subordinatamente al verificarsi di certe
condizioni, la sottoscrizione di un contratto dragezia per un ammontare massimo di Euro 75
milioni, ai sensi del quale le stesse si impegn®vag sottoscrivere le nuove azioni rinvenienti
dall’Aumento in Opzione rimaste inoptate fino a comenza di detto ammontare.

La sottoscrizione del suddetto contratto di gamézsubordinata alle usuali condizioni, nonché
a ulteriori specifiche condizioni, il verificarsi dlcune delle quali & soggetto alla valutazione
discrezionale di ciascuno tra Barclays Bank PLCanda IMI S.p.A.. Tra le condizioni si
segnalano in via non limitativai) I'impegno irrevocabile di Maire Gestioni S.p.A. a
sottoscrivere e versare una quota dellAumentopzi@ne pari a Euro 60 milionfji) I'accordo

sul prezzo di sottoscrizione delle azioni offertellambito dellAumento in Opzione, da
determinarsi sulla base di alcune circostanze tefiii) la sottoscrizione da parte di Maire
Tecnimont S.p.A. di accordi vincolanti relativi @finanziamento a termini soddisfacenti per
Barclays Bank PLC e Banca IMI S.p.A4iy) I'incasso da parte di Maire Tecnimont S.p.A. di un
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determinato importo riveniente dalla cessionagdietin conformita al piano di dismissioni o da
altri specifici eventiv) I'esito soddisfacente delldue diligencee la sottoscrizione di accordi
ritenuti soddisfacenti; évi) la sottoscrizione e versamento da parte di ARDEEDAumMento
Riservato per un importo pari a Euro 15 milioni.

4. EVENTUALI ALTRE FORME DI COLLOCAMENTO PREVISTE

(a) Aumento Riservato

Trattandosi di un aumento di capitale riservatm sono previste altre forme di collocamento.
(b) Aumento in Opzione

Le azioni ordinarie rinvenienti dal’Aumento in GOpme saranno offerte in opzione agli
azionisti della Societa.

5. CRITERI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSION E DELLE NUOVE AZIONI E
DEL RAPPORTO DI ASSEGNAZIONE

(a) Aumento Riservato

Il Consiglio di Amministrazione tenutosi in dateaprile 2013, anche in forza dell’art. 6 dello
Statuto, ha approvato il prezzo di sottoscrizion&wro 0,90 ante-raggruppamento e, quindi,
Euro 9 post-raggruppamento azionario, corrisporedahtalore di mercato delle azioni, ai sensi
del dettato dell’art. 2441, comma 4, secondo periambd. civ., e verificato (in termini di
congruita dello stesso) in base alla stima del reakffettivo del capitale economico della
Societa, che gli amministratori hanno condottoasilhse di un’ampia base informativa e
mediante il ricorso ad una pluralita di criteri.

Il prezzo di emissione con esclusione del dirittmpzione deve essere idoneo, da un lato, a
tutelare gli azionisti della Societa che sono grivkel diritto di opzione, al fine di evitare
un’espropriazione del valore delle azioni da lostedute a beneficio dei terzi, e, dall’altro, a
consentire di cogliere le migliori opportunita ¢sigi nell'interesse della Societd sia sotto il
profilo industriale che per la raccolta di nuoveorse finanziarie al servizio del piano di
risanamento complessivo del Gruppo onde presentaroentinuitd aziendale. Sul piano della
razionalita economica, la determinazione del predzcemissione delle azioni rinvenienti
dall’Aumento Riservato ha dunque implicato un ghimi di congruita e di corretto
bilanciamento tra le posizioni dei vecchi soci erdevi entranti. Non si puo tuttavia tralasciare
che un’operazione di aumento di capitale riservamporta comunque una valutazione di
convenienza, legata ai vantaggi per la «creazialiewalore che 'aumento di capitale con
speciali finalita comporta.

Per sua stessa natura, inoltre, il prezzo di earisscon esclusione del diritto di opzione € un
prezzo di offerta a potenziali sottoscrittori epneotale, se da un lato deve tener conto del valore
del capitale economico attribuibile alla societall'dltro deve considerare la disponibilita dei
destinatari dell'offerta a riconoscere tale valdig'ingresso”. Ciononostante la congruita dei
termini dell’operazione va distinta dalla sua carigaza, la quale deve essere valutata alla luce
della creazione di valore che le particolari mddadii svolgimento lasciano prevedere.
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Il valore per azione é stato determinato dagli Amistiatori attraverso una stima analitica del
valore del capitale economico della Societa, terartche conto dell'attitudine del mercato a
riconoscere tale valore.

In particolare, al fine di determinare la congru@tél prezzo di emissione negoziato con
ARDECO, il Consiglio di Amministrazione si &€ avsaldell’ausilio di un esperto indipendente,
il quale, ai medesimi fini, ha adottato criterivdilutazione condivisi dalla teoria finanziaria e in
linea con la migliore prassi professionale, basaparticolare i) sulle evidenze di mercato, sia
con riferimento ai corsi di Borsa della Societa {d® delle Quotazioni di Borsa), sia mediante
il ricorso ad aziende comparabili (Metodo dei Mulitidi Borsa), e ii) sulle grandezze
fondamentali della Societa (Metodo Finanziariolanekrsione dellUnlevered Discounted Cash
Flow — UDCR.

Il valore di Borsa non & stato considerato esaoisfier la determinazione del prezzo di
emissione, cid in particolare per la elevata viitiatche ha caratterizzato il prezzo del titolo
Maire Tecnimont; tale volatilita & stata infattigsificativamente superiore alla media di
mercato, indotta dalle tensioni speculative algdomagenerate dall'incertezza relativa all’esito
del processo di riorganizzazione finanziaria attne da shock informativi che hanno interessato

il Gruppo in un periodo in cui gia lintero mercabmrsistico e stato interessato da forti
oscillazioni dovute all’attuale contesto economécoongiunturale.

Si sottolinea, inoltre, come le valutazioni si sidpasate sul Piano predisposto in ipotesi di
continuita aziendale e contenente le risultanzeativel della Manovra complessiva che
interessera il Gruppo Maire Tecnimont. In assergléadealizzazione delle ipotesi contenute
nel Piano, nonché di realizzazione della Manovragessiva, le proiezioni contenute nel Piano
stesso non potrebbero essere considerate affigalile finalitd delle analisi di seguito esposte.

Si riporta di seguito una descrizione sinteticdedeletodologie adottate ai fini della valutazione
di congruita del valore per singola azione pariuaoE 0,90 ante-raggruppamento (e quindi ad
Euro 9 post-raggruppamento azionario), i cui déttagalitici sono riportati nella relazione
predisposta dall’esperto indipendente.

(i) Metodo delle Quotazioni di Borsa

Mediante I'utilizzo del Metodo delle QuotazioniBlorsa € stato riconosciuto alla Societa un
valore pari a quello attribuitole dal mercato nelalg le sue azioni sono trattate,
individuando negli effettivi prezzi espressi dalroso stesso, un indicatore del valore del
capitale economico.

PERIODO DI MEDIA MEDIA SEMPLICE MEDIA DEI MEDIA DEI PREZZI
RIFERIMENTO SEMPLICE DEI PREZZI(IN PREZZI(IN (IN EURO)
*) DEI PREZZI EURrRO) EURO) PONDERATA PER
(IN EURO) SIMULAZIONE PONDERATA VOLUMI
POSF PER SIMULAZIONE
RAGGRUPPAMENTO VOLUMI POSTF
RAGGRUPPAMENTO
ultimo mese 0,347 3,47 0,352 3,562
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ultimi 2 mesi 0,365 3,65 0,366 3,66

ultimi 3 mesi 0,395 3,95 0,404 4,04
ultimi 4 mesi 0,394 3,94 0,403 4,03
ultimi 6 mesi 0,447 4,47 0,416 4,16
ultimi 9 mesi 0,499 4,99 0,468 4,68
ultimi 12 mesi 0,534 5,34 0,526 5,26
ultimi 18 mesi 0,658 6,58 0,758 7,58
ultimi 24 mesi 0,865 8,65 0,890 8,90
dall’'1/11/2012 0,402 4,02 0,401 4,01

(*) Rilevazioni aggiornate al 29 marzo 2013

Alla luce delle analisi svolte, il valore per azéodella Societa risultante dall’applicazione
del Metodo delle Quotazioni di Borsa risulta conggrecon riferimento all'ultimo semestre
— orizzonte temporale richiamato dall’art. 2441meoea 6, cod. civ. e ritenuto rilevante dal
Consiglio di Amministrazione — tra 0,416 e 0,447d&per azione ante-raggruppamento e
compreso tra 4,16 e 4,47 Euro per azione post-uagamento. In particolare, I'intervallo di
valori & stato determinato calcolando, con riferitoeai prezzi registrati nel sopra citato
periodo, la media semplice e la media ponderatansgettivi volumi.

L’andamento delle quotazioni di Borsa € stato titersufficientemente rappresentativo del
valore del capitale economico di Maire Tecnimontragione dell’elevato rapporto di
turnover velocitye di un adeguato flottante, che hanno carattdédz#atitolo Maire
Tecnimont nel periodo di rilevazione. Di per sé&tamto, il metodo delle quotazioni di Borsa
sarebbe stato in prima battuta sufficiente a fernin valore di riferimento al di sotto del
quale non sarebbe stato possibile posizionare terrdmazione del prezzo di emissione
dell’Aumento Riservato, e cid anche alla luce dphavisione statutaria sopra richiamata.

Tuttavia, come anticipato, la volatilita dei preafie ha caratterizzato il titolo Maire
Tecnimont nel medesimo periodo é stata signifieatiente superiore alla media di mercato,
indotta dalle tensioni speculative al ribasso gateedall'incertezza relativa all’esito del
processo di ristrutturazione finanziaria. Come @widenziato in precedenza, dli
Amministratori hanno quindi ritenuto opportuno rire non solo al Metodo delle
Quotazioni di Borsa, ma di affiancare a tale cidtél Metodo dei Multipli di Borsa e il
Metodo Finanziario basato sui fondamentali dellei&e.

(i) Metodo dei Multipli di Borsa

Mediante il Metodo dei Multipli di Borsa € statansato il valore del capitale economico
della Societa sulla base dei prezzi negoziati resicati organizzati per titoli rappresentativi
di quote di capitale di imprese comparabili allaci8td. Scopo di tale metodo &, infatti,
quello di sviluppare rapporti fondati sugli effettprezzi di quotazione dei titoli delle societa
comparabili e finalizzati ad individuare la relazéo che lega il prezzo di mercato delle
imprese con variabili economiche aziendali fondatalen
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Lo schema di applicazione dell'approccio alla vatitne di un’impresa basato sui multipli
si compone di quattro momenti principali:

e La scelta di un campione di societa comparabilbgdjetto di valutazione
» |l calcolo dei multipli per le societa selezionate

e |l calcolo dei multipli medi delle societa del gpgpselezionato

« L’applicazione dei multipli medi individuati allasieta oggetto di stima

Con riferimento alle societa comparabili & statgiggato un panel di aziende mondiali,
riferibili all’ampio settore dell’impiantisticaEngineering Procuremente Constructior).

Nell'ambito di tale metodo sono stati utilizzatii daultipli fondati su valori previsionali
delle grandezze di riferimento (EBITDA), in consegma della straordinarieta delle
condizioni che hanno prodotto i risultati piu reiiedella Societa e del processo di
riorganizzazione dbusinessn corso, condizioni che rendono poco rappreseniaisultati
consuntivi. Le stime del 2013 e del 2014 incorporamvece, gli effetti delle azioni
strategiche e finanziarie contenute nel pianoatganizzazione in fase di hegoziazione con
gli istituti di credito.

E stato utilizzato il multiplo EV/EBITDA (derivat@onfrontando i prezzi delle societa
comparabili rilevati negli ultimi sei mesi con bultati delle stesse previsti per il 2013 ed |l
2014 dalconsensuslegli analisi) quale migliore approssimazione wliindicatore che tenga
conto della marginalita attesa e non risenta dnwadi politiche contabili. L’analisi degli
altri moltiplicatori (EV/Sales, P/E e P/BV) ha, ltre, evidenziato una elevata volatilita
nonché una significativa dispersione degli stessi.

I moltiplicatori EV/EBITDA stimati, applicati ai da2013 e 2014 di Maire Tecnhimont
S.p.A., definiscono il Valore Operativo della Saaieche, ai fini della determinazione
dell’Equity Value e stato quindi rettificato di quanto segue:

» il valore attuale, stimato mediante I'adozione aeidesimi tassi di attualizzazione
impiegati per il Metodo Finanziario, delle attivigapassivita accessorie incluse nel
Piano. Tra le attivita accessorie sono stati camatilgli esborsi previsti in merito ai
progetti in joint venture gli oneri straordinari connessi all’ottimizzazeordel
personale, il rimborso dei fornitori scaduti, i todi transazione relativi alla
rinegoziazione del debito e agli Aumenti di Camtahonché i benefici fiscali
derivanti dall’utilizzo delle perdite pregresselimgizzonte di Piano;

» il valore attuale, stimato mediante I'adozione aeidesimi tassi di attualizzazione
impiegati per il Metodo Finanziario, delle attivita dismissione (considerando gli
importi indicati nella Manovra al netto delle rétine identificate nell’ambito
dell'Independent Business Revipw

« il valore della posizione finanziaria netta al 3itethbre 2012, sulla base della
Situazione Preconsuntiva riportata nel documentdatiovra.

Alla luce delle ipotesi adottate e delle stime autte] il valore del capitale economico della
Societa e stato determinato in un intervallo comprea 200,1 e 279,5 milioni di Euro. Il

valore per azione risulta, quindi, compreso tra20& 0,87 Euro per azione ante-
raggruppamento e compreso tra 6,2 e 8,7 Euro pmreapost-raggruppamento.
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(iii) Metodo Finanziarioynlevered Discounted Cash Flow — UDCF

L'applicazione del Metodo Finanziario nella versatell'Unlevered Discounted Cash Flow
— UDCEF si basa su considerazioni relative alla capacita d&cieta di creare valore, a
partire dalla sua gestione operativa e dalla straifinanziaria.

In particolare, il valore della Societa sulla bds¢é Metodo UDCF & stato stimato attraverso
la somma delle seguenti componenti.

Valore operativo

Determinato come somma delle parti del valore ddilerse aree di attivita aziendali, cosi
come identificate nel Piano 2013-2017. Ai fini detleterminazione del Valore operativo, il
Piano riconducibile a TCC ed alle commesse mirgldtive al settore infrastrutture facenti
capo a Tecnimont S.p.A., comprende la valorizzazidel solo esercizio 2013 in quanto tali
attivita sono previste in dismissione.

| flussi di cassa operativi sono stati attualizzdith data di riferimento della valutazione (31
marzo 2013), mediante I'impiego di un costo mediogerato del capitale differenziato per i
diversi settori che compongono la Societa, detemtoirsulla base dei parametri condivisi
con l'esperto indipendente. Si riporta di seguitddttaglio dei tassi utilizzati ai fini della
determinazione dehnge

Tasso di attualizzazione (WACC post tax) Valore Valore
inferiore superiore

Settori OG&P e Licensing 11,0% 13,0%
Settore Energia 14,0% 16,0%
Settore Infrastrutture 9,3% 11,3%

Il valore residuo (TV) é stato determinato sullaédalel flusso di cassa “normalizzato” al
netto delle imposte, ipotizzando la coincidenza dégrziale tra investimenti ed
ammortamenti (NOPAT Net Operating Profit After T@xnel lungo periodo. In particolare,

il flusso di cassa “normalizzato”, stimato mediaihtalcolo della media aritmetica dei flussi
prospettici del Piano, € stato capitalizzato caersiddo un tasso di crescita compreso tra 0%
e 2% per il settore Oil&Gas e Petrolchimico e ¥ ® 1% per il settore energia.

Valore della posizione finanziaria netta, alla daliavalutazione.

La posizione finanziaria netta & stata determicatariferimento alla data del 31 dicembre
2012, sulla base della Situazione Preconsuntiateta nel documento di Manovra.

Valore delle attivita e passivita accessorie.

Quali attivita accessorie sono state considerategjborsi previsti in merito ai progetti in
joint venture, le uscite monetarie relative aliwizzazione delle risorse umane, il rimborso
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dei fornitori scaduti, i costi di transazione ralatalla rinegoziazione del debito e

dell’Aumento di Capitale, gli investimenti in bretifprogetti di Energy & Ventures,nonché

i benefici fiscali derivanti dall’'utilizzo delle pdite pregresse nell’'orizzonte di Piano e quelli
derivanti dall'indebitamento finanziario esistent®on inclusi nella stima del tasso di
attualizzazione (coincidente con il costo del apipropriounleveredl.

Valore delle attivita in dismissione.

Tali attivita sono state valorizzate sulla base dbre attuale degli importi inclusi nel
Piano, al netto delle rettifiche individuate nkitlependent Business Review

Alla luce delle ipotesi adottate e delle stime autte] il valore del capitale economico della
Societa e stato determinato in un intervallo comprea 429,7 e 485,8 milioni di Euro. Il

valore per azione risulta, quindi, compreso tra31@8 1,51 Euro per azione ante-
raggruppamento e compreso tra 13,3 e 15,1 Eurazi@ne post-raggruppamento.

Sintesi delle risultanze relative all'applicaziate criteri adottati:

PRE-RAGGRUPPAMENTO SIMULAZIONE POST-RAGGRUPPAMENTO
VALORE UNITARIO
AZIONE (IN EURO) VALORE V ALORE VALORE V ALORE
INFERIORE SUPERIORE INFERIORE SUPERIORE

Metodo delle 0,42 0,45 4,2 45
Quotazioni di Borsa
Metodo dei Multipli di 0,62 0,87 6,2 8,7
Borsa
Metodo Finanziario - 1,33 1,51 13,3 15,1
UDCF
Media Valori Unitari 0,79 0,94 7,9 9,4
Azione (in Euro)

Considerate le risultanze del parere dell'espertiipendente, il Consiglio di Amministrazione
ha scelto di individuare un intervallo ragionevoiediante il calcolo della media aritmetica dei
valori inferiore e superiore che emergono dall’aggdione di ciascun criterio.

In particolare la scelta di contemperare criterdiéativi dei valori espressi dal mercato
(Quotazioni e Multipli di Borsa) con un criteriodzo sui fondamentali della Societa (UDCF)
mira al raggiungimento della definizione di un peali emissione che, da un lato, tuteli gli
azionisti della Societa che sono privati del diritti opzione, al fine di evitare una
espropriazione di valore delle azioni da loro detene, dall’altro, consenta di cogliere le
migliori opportunita esistenti nell'interesse deflacieta.

Per i limiti evidenziati nelle sezioni dedicate iastuno dei metodi individuati (es. volatilita
delle quotazioni di Borsa, dispersione dei Multigli Mercato, incertezza legata ai flussi di
cassa utilizzati per 'UDCF) gli Amministratori ehgono, pertanto, di determinare lintervallo
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di valore del capitale economico di Maire Tecnimaonsiderando la media aritmetica dei
valori inferiore e superiore, scaturenti dall'appzione di ciascuna metodologia individuata.

Tale intervallo risulta dunque compreso tra 0,79,% Euro per ogni azione ordinaria ante-
raggruppamento e compreso tra 7,9 e 9,4 Euro pmmeapost-raggruppamento.

Cio premesso, anche considerato che I'ingressoRIDACO attraverso I’Aumento di Capitale
Riservato rappresenta uno dei presupposti del pidingisanamento e riorganizzazione
finanziaria della Societa e del Gruppo e che lpafhshilita di tale nuovo investitore ad investire
nella Societa prevede che il prezzo di sottosanziper le azioni da emettere sia pari ad Euro
0,90 per ogni azioni ante raggruppamento in refezial Aumento Riservato, il Consiglio di
Amministrazione ha, quindi, ritenuto di fare rif@ento al limite superiore del valore
riscontrato e di ritenere pertanto congruo un predzsottoscrizione pari a Euro 0,90 ante-
raggruppamento (e quindi Euro 9 post-raggruppameeioogni azione di nuova emissione.

(b) Aumento in Opzione

Il Consiglio propone allAssemblea di attribuire @bnsiglio di Amministrazione medesimo
tutti i necessari poteri per definire — in prossandell’avvio dell'offerta in opzione e nel
rispetto dell'importo complessivo stabilito dall'semblea — I'ammontare definitivo
dell’Aumento in Opzione e per determinare il numeéioazioni da emettere, il rapporto di
opzione, il prezzo di emissione (comprensivo deiiduale sovrapprezzo) e la tempistica per
I'esecuzione della deliberazione di Aumento in ©pzi

Tale delega trova motivazione nell’'esigenza di erettin condizione il Consiglio di
Amministrazione di agire, nei limiti della delegeell’esecuzione dell’Aumento in Opzione nei
termini migliori, con particolare riferimento allieterminazione del prezzo di emissione delle
nuove azioni, al fine di assicurare il buon finell’dperazione, tenuto conto altresi
dell'incertezza e volatilitd dei mercati azionari.

Ai fini della determinazione del prezzo di emisgpi Consiglio di Amministrazione — anche

in accordo con Barclays Bank PLC e Banca IMI S.p-£erra conto, tra I'altro, delle condizioni

di mercato in generale, del’andamento del titalell'andamento economico, patrimoniale e
finanziario della Societa e della prassi di mergapnoperazioni similari.

(c) Difficolta di valutazione relative alla determnazione del prezzo di emissione delle
nuove azioni nelllambito del’Aumento Riservato

Si riportano di seguito le difficolta incontrate melazione alla determinazione del prezzo
proposto per I'emissione di nuove azioni ordinaiéd’ambito del previsto Aumento Riservato:

« Criteri di valutazione: le stime effettuate risemodei limiti e delle specificita proprie
dei diversi metodi di valutazione utilizzati;

e Utilizzo di dati previsionali: le metodologie di lwdazione adottate si sono basate sui
dati prospettici consolidati di Maire Tecnimont & pcontenuti nel Piano, dati che per
loro natura contengono elementi di incertezza eospotenzialmente soggetti a
variazioni, anche significative, in caso di cambéatn del contesto di mercato e dello
scenario macroeconomico di riferimento. In partice] alcune assunzioni relative al
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piano presentano profili di soggettivita e riscHigoarticolare rilievo e la loro mancata
realizzazione potrebbe incidere in modo signifiatsui processi di riorganizzazione
dell'attivitd aziendale e quindi sul raggiungimenitegli obiettivi del Piano Industriale e
in particolare (i) il processo di riposizionamentd business ed in particolare il
raggiungimento degli obiettivi di sviluppo delleaue linee di business (ii) il successo
delle operazioni di dismissione previste per comsgilé Euro 300 milioni circa; (iii)
I'evoluzione della marginalita delle commesse; &) (le incertezze legate alla
realizzazione del piano di ristrutturazione finama complessivo.

» Operativita del Gruppo nel comparto delle grandhoesse internazionali: si tratta di
un contesto di particolare complessita per elenmmli, a titolo esemplificativo e non
esaustivo:

o l'aleatorieta nell’'ottenimento delle commesse;

o il rilievo dimensionale e linfluenza di ciascunal srisultato complessivo
aziendale;

o l'articolazione e la complessita delle strutturentcattuali che governano le
commesse;

o la loro estensione temporale e I'impegno di lungeriqho, insieme alla
conseguente rischiosita di controparte.

» La dipendenza dei risultati di piano a variabilbg@sne di mercato: I'evoluzione attesa
di mercato presenta un rischio generale connetswaiiabilita dei risultati in termini
di commesse acquisite e conseguenti ricavi, fonéendipendenti dall’evoluzione di
variabili esogene quali le condizioni macroecondmajc la crescita del costo
dell’'energia, I'evoluzione dei consumi, etc..

* Volatilita dei mercati finanziari: la situazione cgmmica e finanziaria di sistema,
ancora lungi dall'apparire stabilizzata, e all’égnig di un’accentuata volatilita dei
mercati finanziari, cui si aggiungono situazionesifiche riguardanti il titolo Maire
Tecnimont. Si noti, al riguardo, che i prezzi dirde delle azioni ordinarie di Maire
Tecnimont S.p.A. sono passati da un dato medidivelagli ultimi 24 mesi pari a Euro
0,87, ad un valore medio riferito agli ultimi 6 mgsari a Euro 0,48 con uno
scostamento negativo nell'intorno del 48,3%;

« Dismissione di attivita aziendali: coerentemente @uanto rilevato nel gia citato
documento dindependent Business Revjew sono aree di incertezza in merito alla
cessione dassetprevisti nel Piano, sia in termini di tempistichieecdi valori attesi,
rispetto alle quali sono state adottate ipotesilgnaiali.

6. CONSIDERAZIONI IN BASE ALLE QUALI | COMPONENTI DELL 'ORGANO DI
AMMINISTRAZIONE RITENGONO CHE IL PREZZO DI EMISSION E DELLE NUOVE AZIONI
RINVENIENTI DALL ’AUMENTO RISERVATO CORRISPONDA AL VALORE DI MERCATO

(a) Aumento Riservato

Il Consiglio di Amministrazione tenutosi in dataaprile 2013 ha ritenuto che il prezzo di
sottoscrizione delle azioni rinvenienti dall’AumerRiservato, pari a Euro 0,90 per azione ante-
raggruppamento ed Euro 9 post-raggruppamento, spomda effettivamente al valore di
mercato delle azioni calcolato secondo criteriautazione condivisi dalla teoria finanziaria e
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in linea con la migliore prassi professionale, kiasy sulle evidenze di mercato, sia con
riferimento ai corsi di Borsa della Societa (Metatidle Quotazioni di Borsa), sia mediante il
ricorso ad aziende comparabili (Metodo dei Multigi Borsa), e ii) sulle grandezze
fondamentali della Societa (Metodo Finanziariolanekrsione dellUnlevered Discounted Cash
Flow — UDCH. Per maggiori informazioni circa i suddetti criteli valutazione si veda il
precedente paragrafo 5 della presente relazione.

La corrispondenza tra il prezzo di sottoscrizionglled azioni rinvenienti dallAumento
Riservato e il loro valore di mercato sara confédemda apposita relazione della societa
incaricata delle revisione legale dei conti dellzci8ta, che sara pubblicata in allegato alla
presente relazione

(b) Aumento in Opzione

Non applicabile.

7. DISPONIBILITADEGLI AZIONISTI A SOTTOSCRIVERE GLI AUMENTI DI CAPITALE
(a) Aumento Riservato

L’operazione illustrata consiste in un aumentoapitale, da attuarsi con esclusione del diritto
di opzione ai sensi dell’'art. 2441, comma 4, seooperiodo, cod. civ.. Pertanto, non spetta ai
soci la facolta di esercitare il diritto di opziosalle azioni ordinarie di nuova emissione.

ARDECO, in data 5 aprile 2013, si & impegnata woabilmente a sottoscrivere e pagare tutte
le azioni rinvenienti dal’Aumento Riservato. |l daetto impegno & condizionai@ alla
sottoscrizione da parte di Maire Tecnimont S.p.A. atcordi vincolanti relativi al
rifinanziamento con le principali banche finanzi@jr (i) all'impegno irrevocabile
dell'azionista di maggioranza Maire Gestioni S.p.d\.sottoscrivere e versare una quota
dell’Aumento in Opzione pari a Euro 60 milioni efatto che Maire Gestioni S.p.A. mantenga
il controllo della Societ&(iii) alla sottoscrizione da parte di Barclays Bank PLBaaca IMI
S.p.A. di un impegno, sottoposto alle usuali coiodiz a sottoscrivere, in relazione
all’Aumento in Opzione, I'eventuale capitale soeialoptato fino all’importo massimo di Euro
75 milioni.

(b) Aumento in Opzione

Nell'ambito dell’Aumento in Opzione, I'azionista diaggioranza, Maire Gestioni S.p.A., si
impegnato irrevocabilmente ad esercitare i diditopzione a sé spettanti e a sottoscrivere e
pagare le nuove azioni ordinarie fino all'import@ssimo di Euro 60 milioni contestualmente
all'intervenuta efficacia degli Accordi di Riscademmento e dei Contratti di Nuova Finanza.

8. PERIODO PREVISTO PER L’ESECUZIONE DELL 'OPERAZIONE
(a) Aumento Riservato

In considerazione del fatto che I'Assemblea strimamih degli azionisti per I'approvazione
dell'operazione € stata convocata per il 6 giugdd32in prima convocazione, € prevedibile che
I'esecuzione dell’Aumento Riservato possa avergduentro 15 giorni dalla data della delibera
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dell'assemblea straordinaria di aumento del capiakiale, e in ogni caso prima dell’Aumento
in Opzione, fermo l'art. 2436 c.c..

(b) Aumento in Opzione

Al Consiglio di Amministrazione verra attribuita ldga per determinare la tempistica per
I'esecuzione delle deliberazioni di aumento di tapj in particolare per I'avvio dell'offerta dei

diritti di opzione, nonché la successiva offertabiorsa dei diritti eventualmente risultanti
inoptati al termine del periodo di sottoscrizionel rispetto del termine finale.

9. DATA DI GODIMENTO DELLE AZIONI

Le azioni di nuova emissione rinvenienti dagli Aumieli Capitale avranno godimento regolare
e, pertanto, garantiranno ai loro possessori patii dispetto alle azioni ordinarie della Societa
gia in circolazione al momento dell’emissione.

Le azioni di nuova emissione rinvenienti dall’ Aurn@rRiservato beneficeranno dei diritti di
opzione derivanti dall’Aumento in Opzione

10. EFFETTI ECONOMICO -PATRIMONIALI E FINANZIARI PRO -FORMA

Si forniscono, di seguito, alcune informazioni $ugffetti dellAumento Riservato e
dellAumento in Opzione (assumendo che questo sagwto nellimporto massimo
determinato dall’Assemblea) proposti sulla situagi@conomico-patrimoniale e finanziaria del
Gruppo al 31 dicembre 2012. Si segnala che i da@guito esposti sono da intendersi al lordo
dei costi dell’operazione di capitalizzazione, atato non precisamente quantificabili.

Posizione finanziaria netta

(in migliaia di Eurg consolidata (debiti)/liquidita

Patrimonio netto di Gruppo

Situazione al 31 dicembre

2012 (226.202) (121.766)
Aumento Riservato 15.277 15.277
Aumento in Opzione 134.723 134.723
Situazione pro-forma al 31 (76.202) 28.234

dicembre 2012

11. EFFETTIDEGLI AUMENTI DI CAPITALE SUL VALORE UNITARIO DELLE AZIONI

A seguito dellAumento Riservato saranno emesse sofavore di ARDECO n. 1.697.500
nuove azioni ordinarie post-raggruppamento delleieda. Per effetto di cio, gli altri azionisti
della Societa subiranno una proporzionale riduzibelta propria quota.
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In relazione all’Aumento in Opzione, non vi sonded#i diluitivi in termini di quote di
partecipazione al capitale sociale nei confronglidezionisti della Societa che decideranno di
aderirvi esercitando i relativi diritti di opzione.

Nel caso di mancato esercizio dei diritti di opacad essi spettanti, gli azionisti, per effetto
dellAumento in Opzione, subiranno una diluizioredla propria partecipazione, che, allo stato,
— considerato che il prezzo di emissione e il numesatto di azioni da emettere saranno
determinati solo nellimminenza dell'offerta dal @iglio di Amministrazione — non é
guantificabile.

12. MODIFICHE STATUTARIE

All'approvazione della proposta di Aumento Riseovat di Aumento in Opzione di cui alla
presente relazione illustrativa consegue la maglifiell’articolo 6 dello Statuto sociale, che
indica I'entita e la composizione del capitale atei

Si riporta di seguito I'esposizione a confrontol'ddiicolo 6 dello Statuto sociale di cui si
propone la modifica nel testo vigente e in quetiappsto.

TESTO VIGENTE TESTO PROPOSTO

Articolo 6 — Capitale Articolo 6 — Capitale

Il capitale sociale & di Euro 16.125.000/0@wvariato
(sedicimilionicentoventicinquemila  virgola
zero zero) diviso in  32.250.000
(trentaduemilioniduecentocinquantamila)
azioni ordinarie senza valore nominale e potra
essere aumentato. L'Assemblea  puo
deliberare I'emissione di azioni fornite (i
diritti diversi, in conformita alle prescrizioni
di legge.

Le azioni ordinarie danno diritto ad un vqttnvariato
ciascuna.

Il capitale sociale pud essere aumentdiovariato
anche, nei limiti e con le modalita di legge,
con conferimenti di crediti e di beni in natura.

Fino a quando le azioni della Societa saraninvariato
guotate in mercati regolamentati, il diritto |di
opzione spettante ai soci in relazione alle
azioni di nuova emissione e alle obbligazipni
convertibili in azioni pud essere escluso
dallAssemblea dei soci ovvero, in caso |di
delega ai sensi dell'art. 2443 codice civile, dal
Consiglio di Amministrazione, nei limiti del
dieci per cento del -capitale sociale
preesistente e sussistendo le altre condi.
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di cui allart. 2441, comma 4, secon
periodo, codice civile.

o

L'’Assemblea straordinaria del 6 giugno
2013 ha deliberato:

(a) _aumento di_capitale, a pagamentg
dellimporto _complessivo _(comprensivo,
del sovrapprezzo) di Euro 15.277.500
quindi_nel limite del 10% del capitale
sociale preesistente,
Development Establishment, e quindi cor
esclusione del diritto _di_opzione ai _sens
dell'articolo 2441, comma 4, second
periodo, cod. civ., mediante emissione d@
n. 1.697.500 azioni ordinarie post
raggruppamento, ad un_prezzo di
sottoscrizione di Euro 9 per azione, di cu

Euro 8,50 quale sovrapprezzo, chg
avranno godimento reqolare,
caratteristiche identiche a quelle delle

altre_azioni_in_circolazione al momento
della loro _emissione,e beneficeranno dei
diritti di opzione derivanti dal successivo
aumento di capitale__il quale aumentg
riservato € da esequirsi_entro 15 giorn
dalla data della delibera dell’assembled
straordinaria _di_aumento del capitale
sociale, e in ogni caso prima dell’Aumentd
in Opzione, fermo l'art. 2436 c.c.;

(b) _un_ulteriore _aumento di capitale
sociale, a pagamento e in forma scindibil
dellimporto complessivo massimo,
comprensivo _di_eventuale sovrapprezzo
di Euro 134.722.500, da offrirsi in opzione
a tutti gli azionisti della Societa, ai sens|
dell’'articolo 2441, comma 1, cod. civ.
mediante _emissione _di__nuove _azion
ordinarie, che avranno __godimento
reqgolare e caratteristiche identiche a
gquelle delle altre azioni in circolazione al
momento _della _loro _emissione, da
esequirsi__successivamente _all’avvenut
sottoscrizione dell’aumento di cui sopra a
punto a) ed entro il 30 settembre 2013.

L'Assemblea straordinaria _del 6 giugno
2013 ha deliberato di attribuire al

riservato _a _Aralb

e

|

117

)

Consiglio _di _Amministrazione _tutti i
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necessari _poteri _per (i) definire, in
prossimita __dell’avvio _dell’'offerta__in
opzione, I'ammontare definitivo
dell’'aumento di capitale in _opzione, nel
rispetto dell'importo complessivo
massimo; (i) determinare - in
conseguenza di quanto previstsub (i) — il
numero di azioni da emettere, il rapporto
di_opzione e il prezzo di_emissione
(comprensivo dell’eventuale
sovrapprezzo), tenendo conto, tra l'altro,
ai fini della determinazione del prezzo di
emissione, delle condizioni di_mercato ir
generale e delllandamento del titolo
nonché del’andamento economico),
patrimoniale e finanziario della Societa e
considerata la prassi _di _mercato per
operazioni_similari; (iii) determinare la
tempistica per I'esecuzione della
deliberazione di aumento di capitale, in
particolare _per l'avvio dell'offerta dei
diritti_di_opzione nonché la successiva
offerta_in borsa dei diritti_ eventualmente
risultanti _inoptati_al termine del periodo
di_sottoscrizione, nel rispetto del termine
finale.

v

Alle azioni costituenti il capitale sociale [sInvariato
applicano le disposizioni di legge in materia

di legittimazione e circolazione delle
partecipazioni sociali previste per gli
strumenti finanziari negoziati nei mercati
regolamentati.

Si precisa che la modifica statutaria in oggette mwomporta il diritto di recesso ai sensi
dell’articolo 2437 del codice civile.

*O0%0%0

Proposta di delibera

Signori Azionisti,
se concordate con la nostra proposta Vi invitiashadottare le seguenti deliberazioni:
“L’Assemblea degli azionisti di Maire Tecnimont SA\p

i. esaminata la Relazione degli amministratori e &ppste ivi contenute;

ii. per quanto concerne I'’Aumento Riservato, condiMiseconsiderazioni concernenti
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1.

I'esclusione del diritto di opzione sviluppate @aelfattazione della proposta di delibera,
le motivazioni di tale aumento, i criteri di detenazione del prezzo di sottoscrizione
delle azioni, e preso atto della Relazione dellzieta di revisione Deloitte & Touche

sul prezzo di emissione ai sensi dell’art. 244Imie@ 4, secondo periodo, cod. civ.;
nonché

per quanto concerne ’Aumento in Opzione, condiléseotivazioni di tale aumento

delibera:

i due seguenti aumenti del capitale:

a. aumento di capitale, a pagamento, dellimporto desgivo (comprensivo del

sovrapprezzo) di Euro 15.277.500, e quindi nelténtel 10% del capitale sociale
preesistente, riservato a Arab Development Estabkst, e quindi con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell’articolo 244dgmma 4, secondo periodo, cod.
civ., mediante emissione di n. 1.697.500 azioninande post-raggruppamento, ad
un prezzo di sottoscrizione di Euro 9 post-raggampento (Euro 0,90 per azione
ante-raggruppamento), di cui Euro 8,50 quale s@regzo, che avranno godimento
regolare, caratteristiche identiche a quelle deallee azioni in circolazione al
momento della loro emissione, e beneficeranno diti dli opzione derivanti dal
successivo aumento di capitale, il quale aumerstervato € da eseguirsi entro 15
giorni dalla data della delibera dell’assembleastiinaria di aumento del capitale
sociale e comunque in un momento antecedente @mEato di capitale di cui al
punto b), fermo l'art. 2436 c.c.;

aumento di capitale sociale, a pagamento e in fostiadibile, dell'importo

complessivo massimo, comprensivo di eventuale ppvezzo, di Euro

134.722.500, da offrirsi in opzione a tutti gli @zisti della Societa, ai sensi
dell’articolo 2441, comma 1, cod. civ., medianteissione di nuove azioni
ordinarie, che avranno godimento regolare e caistithe identiche a quelle delle
altre azioni in circolazione al momento della lommissione, da eseguirsi
successivamente all’avvenuta sottoscrizione detfento di cui sopra al punto a) ed
entro il 30 settembre 2013;

2. di attribuire al Consiglio di Amministrazione tuitinecessari poteri per (i) definire, in

prossimita dell’avvio dell’'offerta in opzione, I'amontare definitivo dellaumento di
capitale di cui alla precedente lettera b), ngdeito dell'importo complessivo massimo;
(i) determinare — in conseguenza di quanto prewsstb (i) — il numero di azioni da
emettere, il rapporto di opzione e il prezzo di &siune (comprensivo dell’eventuale
sovrapprezzo) e cosi dunque anche della porziole stesso da imputare a capitale,
tenendo conto, tra l'altro, ai fini della deterniiene del prezzo di emissione, delle
condizioni di mercato in generale e dell’landametéd titolo, nonché dell’andamento
economico, patrimoniale e finanziario della Soce@onsiderata la prassi di mercato per
operazioni similari; (iii) determinare la tempistiper I'esecuzione della deliberazione di
aumento di capitale, in particolare per I'avviol@dierta dei diritti di opzione nonché la
successiva offerta in borsa dei diritti eventualtaeerisultanti inoptati al termine del
periodo di sottoscrizione, nel rispetto del ternfinale;

3. di modificare I'articolo 6 dello Statuto socialenge segue:
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“II capitale sociale e di Euro 16.125.000,00 (seditibnicentoventicinquemila virgola
zero zero) diviso in 32.250.000 (trentaduemiliomicientocinquantamila) azioni
ordinarie senza valore nominale e potra essere autate. L’Assemblea puo deliberare
I’'emissione di azioni fornite di diritti diversiniconformita alle prescrizioni di legge.

Le azioni ordinarie danno diritto ad un voto ciaseu

Il capitale sociale puo essere aumentato ancheliméi e con le modalita di legge, con

conferimenti di crediti e di beni in natura. Finogaando le azioni della Societa saranno
quotate in mercati regolamentati, il diritto di apme spettante ai soci in relazione alle
azioni di nuova emissione e alle obbligazioni cotibdi in azioni pud essere escluso

dall’Assemblea dei soci ovvero, in caso di delegseasi dell’art. 2443 codice civile, dal

Consiglio di Amministrazione, nei limiti del diegier cento del capitale sociale

preesistente e sussistendo le altre condizioniuiliat’art. 2441, comma 4, secondo
periodo, codice civile.

In virtt di quanto sopra previsto, I'’Assemblea stdinaria del 6 giugno 2013 ha
deliberato:

(&) aumento di capitale, a pagamento, dell’impodomplessivo (comprensivo del
sovrapprezzo) di Euro 15.277.500, e quindi nel tbrmdel 10% del capitale sociale
preesistente, riservato a Arab Development Esthivient, e quindi con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441, cama 4, secondo periodo, cod. civ.,
mediante emissione di n. 1.697.500 azioni ordinpast-raggruppamento, ad un prezzo
di sottoscrizione di Euro 9 per azione post-raggramento (Euro 0,90 per azione ante-
raggruppamento), di cui Euro 8,50 quale sovrappoezihe avranno godimento regolare,
caratteristiche identiche a quelle delle altre adiin circolazione al momento della loro
emissione, e beneficeranno dei diritti di opzioreivnti dal successivo aumento di
capitale, il quale aumento riservato & da eseguesiro 15 giorni dalla data della

delibera dell’'assemblea straordinaria di aumentd dapitale sociale e comunque in un
momento antecedente all’aumento di capitale ditpiunto b), fermo l'art. 2436 c.c.; e

(b) un ulteriore aumento di capitale sociale, a pagnto e in forma scindibile,
dellimporto complessivo massimo, comprensivo diniale sovrapprezzo, di Euro
134.722.500, da offrirsi in opzione a tutti gli azisti della Societa, ai sensi dell’articolo
2441, comma 1, cod. civ., mediante emissione dvenazioni ordinarie, che avranno
godimento regolare e caratteristiche identiche &ltpidelle altre azioni in circolazione
al momento della loro emissione, da eseguirsi ssgizamente all'avvenuta
sottoscrizione dell’aumento di cui sopra al punjeed entro il 30 settembre 2013;

L’Assemblea straordinaria del 6 giugno 2013 ha loledato di attribuire al Consiglio di
Amministrazione tutti i necessari poteri per (i)fidge, in prossimita dell’avvio
dell'offerta in opzione, 'ammontare definitivo daumento di capitale, nel rispetto
dell'importo complessivo massimo; (ii) determinarén conseguenza di quanto previsto
sub (i) — il numero di azioni da emettere, il rapgodi opzione e il prezzo di emissione
(comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo), tenendoto, tra l'altro, ai fini della
determinazione del prezzo di emissione, delle et di mercato in generale e
dell'andamento del titolo, nonché dellandamentoreamico, patrimoniale e finanziario
della Societa e considerata la prassi di mercatoquerazioni similari; (iii) determinare
la tempistica per I'esecuzione della deliberaziahe@umento di capitale, in particolare
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per I'avvio dell'offerta dei diritti di opzione nahé la successiva offerta in borsa dei
diritti eventualmente risultanti inoptati al termgndel periodo di sottoscrizione, nel
rispetto del termine finale.

Alle azioni costituenti il capitale sociale si afmelno le disposizioni di legge in materia
di legittimazione e circolazione delle partecipagigociali previste per gli strumenti
finanziari negoziati nei mercati regolamentati.

4. di conferire al Consiglio di Amministrazione ognotpre per curare le pratiche e le
formalita necessarie per l'esatta esecuzione dalbsenti delibere, con facolta, in
relazione all’Aumento in Opzione, di stabilire rr@ni e le modalita per il collocamento
delle azioni rimaste eventualmente inoptate e,riferimento ad entrambi gli Aumenti di
Capitale con facolta di provvedere alle necessaddifiche statutarie e, ai sensi dell’art.
2436 cod. civ., al deposito dello Statuto aggiaran il nuovo testo dell’articolo 6 dello
Statuto medesimo, dopo aver effettuato il depoditia attestazione della avvenuta
sottoscrizione del capitale in aumento, ai sen$iade 2444 cod. civ.”.

Roma, 9 maggio 2013

MAIRE TECNIMONT S.p.A.
Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
(Fabrizio Di Amato)
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