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Il Consiglio di Amministrazione di KRE commenta e precisa quanto riportato nel comunicato
stampa del Collegio Sindacale del 20 ottobre 2017

Milano, 3 novembre 2017 — Il Consiglio di Amministrazione di K.R. Energy S.p.A. (“KRE” o la “Societa”) in relazione al
comunicato stampa del Collegio Sindacale della Societa diffuso in data 20 ottobre 2017 comunica quanto segue.

L’Operazione di Conferimento e I'attivita svolta dal Consiglio di Amministrazione

Preliminarmente giova rammentare che: (i) 'operazione di conferimento (I'“Operazione” o il “Conferimento”) di una
partecipazione pari complessivamente al 100% del capitale sociale di Seri Industrial S.p.A. (“Seri Industrial”) da parte di
Industrial S.p.A. (“Industrial”) e IMI Fondi Chiusi SGR S.p.A., quale societa di gestione del fondo comune di investimento
di tipo chiuso denominato “Fondo Atlante Private Equity”, riservato agli investitori professionali, (“IMI” e insieme a
Industrial, le “Conferenti”) si & inserita in una situazione di profonda crisi della Societa. Infatti, come comunicato al
mercato dalla Societa in data 8 marzo 2017, dal progetto di bilancio per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2016 emergeva
una perdita a detta data pari ad Euro 10.380.969 che, sommata alle perdite gia rinviate a nuovo, determinava una
perdita complessiva, comprensiva di riserve negative di patrimonio netto, pari ad Euro 38.568.932; (ii) la situazione di
crisi aveva gia trovato evidenza nella relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato semestrale
abbreviato al 30 giugno 2016 rilasciata in data 8 agosto 2016 da BDO Italia S.p.A., societa di revisione di KRE, che aveva
formulato una dichiarazione di impossibilita di esprimersi sulla conformita al principio contabile internazionale
applicabile per I'informativa finanziaria annuale (IAS 34) adottato dall’Unione Europea, a causa della presenza di
incertezze ed in virtu di quanto evidenziato dagli amministratori nel capitolo “continuita aziendale” della relazione
finanziaria semestrale consolidata al 30 giugno 2016 circa la capacita del Gruppo facente capo a KRE di continuare ad
operare sulla base del presupposto della continuita aziendale.

L'Operazione veniva individuata sia quale opportuno provvedimento da adottare ai sensi dell’art. 2446 del Codice Civile,
sia come iniziativa imprenditoriale per assicurare il rilancio di KRE nell’interesse di tutti i suoi azionisti. L'Operazione &
stata proposta come un’operazione di aumento di capitale sociale a pagamento, in via inscindibile, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441, commi 4, 5, primo periodo, e 6, del Codice Civile, da riservare in
sottoscrizione a Industrial e IMI quali soci di Seri Industrial e da liberare mediante conferimento in KRE di partecipazioni
rappresentanti I'intero capitale sociale di Seri Industrial (I'“Aumento di Capitale in Natura”).

L'Operazione e stata realizzata seguendo la procedura prevista e disciplinata dall’art. 2343 ter del Codice Civile, che
consente di seguire I'apposita procedura, in alternativa a quella prevista dall’art. 2343 del Codice Civile, ai fini della
determinazione del capitale e dell’eventuale sovrapprezzo, se il valore attribuito ai beni conferiti sia pari o inferiore “a/
valore risultante da una valutazione riferita ad una data precedente di non oltre sei mesi il conferimento e conforme ai
principi e criteri generalmente riconosciuti per la valutazione dei beni oggetto del conferimento, a condizione che essa
provenga da un esperto indipendente da chi effettua il conferimento dalla societa e dai soci che esercitano
individualmente o congiuntamente il controllo sul soggetto conferente o sulla societa medesima, dotato di adeguata
professionalita”.

| Conferenti facevano pervenire al Consiglio di Amministrazione la relazione di stima aggiornata alla data di riferimento
del 31 dicembre 2016 predisposta dal Prof. Fabrizio Fiordiliso in data 24 marzo 2017, che cosi recita: “... in considerazione
dei risultati raggiunti con I'applicazione dei metodi sopra illustrati aggiornati alla Data di Riferimento al 31 dicembre
2016, il valore economico del 100% del capitale sociale di SERI [n.d.r. Seri Industrial] si colloca in un range di valori che
oscilla tra un minimo di € 285,8 milioni ed un massimo di € 302,6 milioni con un valore centrale di € 294,1 milioni ... Il
valore minimo e quello massimo sono stati determinati sulla scorta di una analisi di sensitivita, motivo per il quale il
valore da prendere in considerazione, in condizioni di normalita, resta quello centrale di € 294,1 milioni. Pertanto, il

1



sottoscritto perito ... attesta che il valore della partecipazione detenuta da INDUSTRIAL S.P.A. e da IMI FONDI CHIUSI SGR
S.p.A. in SERI INDUSTRIAL S.p.A. € almeno pari ad € 294,1 milioni.”.

Il Consiglio di Amministrazione, in considerazione degli adempimenti ad esso imposti dalla legge ed agendo
nell’'interesse della Societa e dei suoi soci tutti, si dotava di un’articolata serie di supporti che sono stati forniti da primari
consulenti, e precisamente:

— Indipendent Business Review predisposta da Ernst & Young (“IBR”) avente i seguenti obiettivi: 1) analisi della
coerenza strategica delle principali iniziative previste nel piano industriale di Seri Industrial; 2) assessment delle
principali assunzioni economiche e finanziarie sottostanti il piano industriale di Seri Industrial ed identificazione
delle principali aree di rischio; 3) sensitivity analysis ed impatti a livello economico-finanziario; 4) ricognizione
del fabbisogno finanziario di Seri Industrial nel periodo del piano anche alla luce delle sensitivity identificate;
5) rappresentazione dell’ultimo piano industriale relativo al gruppo KRE; 6) ricognizione del fabbisogno
finanziario aggregato Seri Industrial + KRE;

—  Fairness Opinion predisposta da Ernst & Young sulla stima del valore economico di KRE al 31 dicembre 2016 a
beneficio del Comitato Parti Correlate della Societa (il “Comitato”) e della Societa stessa;

— Relazione di stima del rapporto di scambio fra le azioni della Societa e di Seri Industrial predisposta da EnVent
S.p.A..

Tutti i suddetti supporti sono stati funzionali al Consiglio di Amministrazione ai fini della definizione del rapporto di
scambio tra le azioni ordinarie KRE e le azioni SERI oggetto del Conferimento. Infatti, I'Operazione, che ai fini
regolamentari e dell’ordinamento contabile si qualifica come “reverse merger”, prevedeva senza possibilita di dubbio
alcuno da un punto di vista logico che si giungesse a definire proprio un rapporto di scambio, che tale rapporto di
scambio avesse come presupposto la stima di un intervallo di valutazione di KRE e di Seri Industrial e che il Consiglio di
Amministrazione adottasse le proprie determinazioni al riguardo.

L'Operazione ha visto, altresi, intervenire il Comitato ai sensi della normativa sulle operazioni con parti correlate, il quale
ha rilasciato il suo parere favorevole trattandosi di operazione rilevante con parte correlata.

Poiché I'Aumento di Capitale in Natura comportava I'esclusione del diritto di opzione, I'Operazione ha visto infine
intervenire BDO ltalia S.p.A., societa di revisione di KRE (la “Societa di Revisione”), la quale ha rilasciato la propria
relazione sul prezzo di emissione delle azioni relative allo stesso ai sensi dell’art. 2441, commi 4 e 6, del Codice Civile e
dell’art. 158, comma 1, del D. Lgs 24 febbraio 1998, n. 58 (il c.d. Testo Unico della Finanza di seguito il “TUF”).

La documentazione messa a disposizione del pubblico

Prima dell’assemblea del 25 maggio 2017 relativa all’Aumento di Capitale in Natura, nei termini di legge (30 o 20 giorni
prima a seconda del caso), il Consiglio di Amministrazione metteva a disposizione del pubblico i seguenti documenti:

- il documento informativo relativo ad operazioni di maggiore rilevanza con parti correlate redatto sensi
dell’articolo 5 del Regolamento Consob adottato con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e successivamente
modificato con delibera n. 17389 del 23 giugno 2010 avente ad oggetto I'accordo quadro e 'aumento di
capitale sociale di KRE con esclusione del diritto d’opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, del
Codice Civile, approvato dal Consiglio di Amministrazione di KRE il 20 aprile 2017 e messo a disposizione del
pubblico sul sito internet della Societa in pari data;

- il parere del Comitato Parti Correlate avente ad oggetto I’Aumento di Capitale in Natura — e, in particolare, il
Conferimento della Partecipazione Industrial — rilasciato in data 12 aprile 2017 e allegato al suddetto
documento informativo;

- larelazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione predisposta ai sensi dell’art. 2441, commi 4 e 6, del
Codice Civile e degli artt. 70 e 72 del Regolamento Consob, da quello approvata in data 13 aprile 2017 e messa
a disposizione del pubblico sul sito internet della Societa in data 4 maggio 2017;

- la relazione recante la “determinazione del valore economico del capitale sociale di Seri Industrial S.p.A.”
rilasciata ai sensi degli articoli 2343-ter, comma 2, lett. b), e 2440 del Codice Civile dal Prof. Fabrizio Fiordiliso




in data 12 dicembre 2016 e il relativo aggiornamento del 24 marzo 2017, messi a disposizione del pubblico sul
sito internet della Societa in data 4 maggio 2017;

- larelazione della Societa di revisione BDO Italia S.p.A. sul prezzo di emissione delle azioni relative all’Aumento
di Capitale in Natura ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primo periodo e comma 6, del Codice Civile e dell’art.
158 del TUF rilasciata il 4 maggio 2017 e messa a disposizione del pubblico sul sito internet della Societa in

pari data.

Si deve sottolineare che sia la Relazione Illustrativa del Consiglio di Amministrazione, nel paragrafo 5 dedicato ai criteri
di determinazione del prezzo di emissione dell’Aumento di Capitale in Natura, sia il parere del Comitato nel paragrafo
4.2 dedicato alla correttezza sostanziale e procedurale dell’operazione con parte correlata, riportavano nei particolari
sia il lavoro di Ernst & Young, sia il lavoro di EnVent e le conclusioni a cui tali consulenti erano giunti.

Al fine di avere una compiuta e non fuorviante informativa sull’Operazione e, in particolare, sui suoi termini
economici e finanziari, nonché sull’operato del Consiglio di Amministrazione si invitano gli investitori a esaminare
tutta la suddetta documentazione.

Fermo tutto cio, il Consiglio di Amministrazione ritiene necessario in questa sede evidenziare comunque quanto segue.

La Fairness Opinion predisposta da Ernst & Young

Ernst & Young ha affermato che, sulla base delle considerazioni illustrate e alla luce dell’applicazione dell’approccio SOP
(“sum of parts”) rispettivamente svolte e adottato nella sua Fairness Opinion sulla stima del valore economico di KRE al
31 dicembre 2016, il valore economico del capitale di KRE risultava compreso nel seguente range di valore: €15.783
migliaia e €16.998 migliaia.

La Relazione di stima del rapporto di scambio fra le azioni della Societa e di Seri Industrial predisposta da EnVent S.p.A.

EnVent ha affermato, al fine di fornire elementi utili per definire il rapporto di scambio tra le azioni ordinarie KRE e le
azioni Seri Industrial, tra I’altro che:

- il processo di stima dei rapporti di scambio da utilizzarsi ai fini dell’Operazione si era articolato come segue: (i)
stima di un intervallo di valutazione di KRE; (ii) stima di un intervallo di valutazione di Seri Industrial; (iii)
definizione di un ambito ristretto di rapporti di valore tra le azioni KRE e i valori attribuibili a Seri Industrial;

- ai fini del valore di KRE, applicando sia il metodo DCF, sia il metodo delle quotazioni di Borsa, considerato il
limitato scarto tra i valori risultanti dall’applicazione di questi due metodi, indicava la valutazione minima
(prezzo ufficiale di Borsa dell’azione KRE media ultimo mese) in Euro 15,5 milioni e la valutazione massima
(valore massimo risultante dalla valutazione EY) in Euro 17 milioni;

- aifini del valore di Seri Industrial, pur riconoscendo la correttezza del processo valutativo e I'adeguatezza dei
metodi di valutazione prescelti dal Prof. Fiordiliso, si basava su una stima che normalizzava la reddittivita in
funzione degli andamenti storici e di settore, con l'intento di approssimare un valore intrinseco, ritenendo
guesto approccio coerente con le esigenze cautelative dei conferimenti e con quelle di congruita
dell’Operazione in linea con quanto stabilito dai Principi Italiani di Valutazione emanati dall’Organismo Italiano
di Valutazione;

- ai fini del valore di Seri Industrial, riteneva piu attendibile I'applicazione del metodo DCF corretto con
I'allineamento alle medie di settore, fermo restando che l'intervallo prescelto attraverso il metodo DCF era
comungque compreso nel pil ampio intervallo che risulterebbe dall’applicazione dei multipli di Borsa;

- definiva, pertanto, I'ambito dei valori di Seri Industrial di riferimento per il rapporto di scambio come segue:
valutazione minima (valore massimo dell’intervallo stimato con il metodo DCF relativo al solo business
corrente) pari ad Euro 158,2 milioni; valutazione massima (valore massimo dell’intervallo stimato con il metodo
DCF relativo al business complessivo i.e. corrente + litio) pari ad Euro 222,6 milioni.

La relazione della Societa di Revisione sul prezzo di emissione delle azioni

Per quanto riguarda I'attivita svolta dalla Societa di Revisione, essa, ai sensi di legge, era chiamata a predisporre la
relazione sul prezzo di emissione delle azioni rivenienti dall’Aumento di Capitale. Il giudizio sul prezzo implica un giudizio
sui metodi di valutazione adottati dal Consiglio di Amministrazione per tale determinazione, nonché sul piano logico la
considerazione del rapporto di scambio, che a sua volta si basa sulle stime. Ebbene, la Societa di Revisione concludeva
nella sua relazione che “sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, e tenuto conto
della natura e portata del nostro incarico, cosi come riportato nel presente parere di congruita, fermo restando quanto



evidenziato ai precedenti paragrafi 9 e 10, riteniamo che i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori siano
adeguati, in quanto nelle circostanze ragionevoli e non arbitrari, ai fini della determinazione del prezzo di emissione pari
ad Euro 0,477 di ciascuna delle nuove azioni K.R. Energy S.p.A. nell’ambito dell’aumento di capitale con esclusione del
diritto di opzione.” 1l Consiglio di Amministrazione invita gli investitori a prendere lettura dei paragrafi 9 e 10 della
relazione della Societa di Revisione.

In data 13 aprile 2017, in sede di approvazione dell’Operazione, il Consiglio di Amministrazione, tenuto conto della
relazione di stima aggiornata alla data di riferimento del 31 dicembre 2016 predisposta dal Prof. Fabrizio Fiordiliso in
data 24 marzo 2017, considerate tutte le analisi e le risultanze degli advisor, deliberava che il Conferimento venisse
effettuato ad un valore di Euro 190.269.499,68 e che, determinato il valore della Societa in Euro 15.790.736,31, il prezzo
delle nuove azioni di KRE rivenienti dall’Aumento di Capitale in Natura fosse fissato in Euro 0,477.

Pertanto, il Consiglio di Amministrazione deliberava di valorizzare I’oggetto del Conferimento — la partecipazione pari
complessivamente al 100% del capitale sociale di Seri Industrial di titolarita delle Conferenti - ad un valore inferiore
di oltre 1/3 rispetto a quello indicato nella relazione di stima dell’esperto _indipendente prof. Fiordiliso: Euro
190.269.499,68 a fronte di un valore stimato pari ad Euro 294.100.000 portato dalla perizia dell’esperto. Il Consiglio
di Amministrazione ha, quindi, prudentemente e attentamente considerato tutte le evidenze portate alla sua attenzione
dagli advisor, ricevendo conferma di cido da quanto attestato dalla Societa di Revisione nella sua relazione ai sensi
dell’art. 2441, commi 4 e 6, del Codice Civile e dell’art. 158, comma 1, del TUF.

L’Assemblea del 25 maggio 2017

In data 25 maggio 2017 I’Assemblea dei soci della Societa approvava all’'unanimita dei presenti I’Aumento di Capitale
in Natura.

Ai fini della loro partecipazione e dell’esercizio del diritto di voto, che, come detto, & stato unanime, incluso quello dei
Sigg. Borgini e Canonica, i soci hanno potuto prendere visione tempestivamente di tutta la documentazione messa a
disposizione del pubblico, grazie alla quale, come sopra riportato, € stata fornita completa e corretta informativa ai sensi
di legge e della migliore prassi per operazione del tipo dell’Operazione.

La delibera dell’Assemblea non é stata impugnata da nessun socio assente, essendo questa ulteriore testimonianza
della correttezza formale e sostanziale del Consiglio di Amministrazione. Appare, quindi, sorprendente come i Sigg.
Borgini e Canonica, avendo potuto per tempo valutare e considerare tutte le informazioni messe a disposizione dal
Consiglio di Amministrazione, e avendo approvato I'Operazione e tutti i suoi elementi economici, patrimoniali e
finanziari, abbiano presentato la nota istanza ex art. 2440, comma 6, del Codice Civile, dogliandosi proprio di dati,
elementi, valutazioni che avevano apprezzato manifestando il loro voto favorevole in sede assembleare. Anche per
gueste ragioni, come é stato in precedenza comunicato al pubblico dalla Societa, in data 28 luglio 2017 il Consiglio di
Amministrazione respingeva suddetta loro istanza nell’interesse della Societa stessa e dei suoi soci tutti.

Il piano industriale del Gruppo KRE

Per quanto riguarda il nuovo piano industriale del gruppo KRE approvato in data 26 giugno con propria deliberazione si
precisa e ribadisce quanto segue.

Ai sensi del Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A., essendo I'Operazione qualificata come
“reverse merger” (cfr. titolo 2.10 di tale Regolamento), la stessa Borsa Italiana chiedeva che le dichiarazioni dello
sponsor di cui all’art. 2.3.4, comma 2, lettere c) e d), fossero rilasciate prima dell’esecuzione del Conferimento. In
particolare la seconda di queste dichiarazioni prevede che lo sponsor dichiari di essersi formato il convincimento che i
dati previsionali esibiti nell’ambito del piano industriale, relativi all’esercizio in corso sono stati determinati
dall’emittente dopo attento e approfondito esame documentale delle prospettive economiche e finanziarie
dell’emittente e del gruppo ad esso facente capo.

Pertanto, il Consiglio di Amministrazione, per rispettare il suddetto Regolamento era chiamato ad approvare un nuovo
piano industriale post Conferimento, proprio per consentire a Banca Akros S.p.A., sponsor prescelto dalla Societa, di
rilasciare le suddette previste dichiarazioni, e per poter finalizzare il Conferimento, che veniva effettuato il 29 giugno
2017 nel rispetto del termine ultimo di legge cadente il giorno successivo.



Anche sulla base delle analisi fornite dal consulente legale della Societa, il Consiglio di Amministrazione conferma che
il suddetto piano industriale non costituiva un fatto nuovo rilevante tale da modificare sensibilmente il valore del bene
oggetto del Conferimento ai sensi e per gli effetti dell’art. 2343-quater del Codice Civile, in quanto deve trattarsi di fatti
accaduti in relazione all’oggetto del conferimento e non della conferitaria, i.e. la nostra Societa che ha ricevuto il
Conferimento.

A questo riguardo quanto affermato nel paragrafo 2 del comunicato stampa del Collegio Sindacale, in relazione
all’asserita non corrispondenza di dichiarazioni rese dal Presidente e per lui dall’Avv. Andrea Marani rispetto a quanto
dichiarato dal solo Presidente in occasione dei lavori consiliari del 26 giugno 2017, € non comprensibile e comunque
inconferente con I'argomento.

La verifica prevista dall’art. 2343-quater del Codice Civile e la fairness opinion del Prof. Palma

Ai fini della verifica prevista dall’art. 2343-quater del Codice Civile sopra menzionata ed al fine di adempiere alle
prescrizioni fissate dal Comitato in sede di rilascio del proprio parere sull’Operazione, che la Societa chiedesse una
fairness opinion a supporto, il Consiglio di Amministrazione incaricava il Prof. Angelo Palma al riguardo, al fine di poter
essere supportato dal lavoro di un prestigioso consulente seppure nella consapevolezza che tale parere non era imposto
e neppure previsto dalla normativa applicabile.

Il Prof. Palma rilasciava la propria fainess opinion in merito alla ragionevolezza del processo di stima di Seri Industrial,
avente per oggetto la verifica del processo di stima condotto da EnVent e dei valori risultanti da tale processo
limitatamente, come detto, a Seri Industrial.

La fairness opinion del Prof. Palma, dato che essa completava I'intervento del Comitato nell’ambito dell’Operazione, &
stata messa a disposizione del pubblico sul sito internet della Societa in data 28 luglio 2017.

Al fine di avere una compiuta e non fuorviante informativa sul contenuto di tale parere Prof. Palma si invitano gli
investitori a prenderne piena lettura.

Il prof. Palma, tra I'altro, affermava quanto segue:

- che tenuto conto delle osservazioni contenute nella relazione di EnVent, il processo di stima di Seri Industrial
definito dalla stessa EnVent poteva essere considerato espressivo di valori assoluti e che quindi tale Relazione
veniva usata di conseguenza quale fonte della valutazione in aderenza al mandato ricevuto;

- che sulla base delle verifiche effettuate i metodi di valutazione e i parametri adottati nel processo valutativo
nella Relazione di EnVent risultavano adeguati e in linea con la prassi professionale;

- cheriguardo all’applicazione dei metodi di valutazione, 'assunzione da parte di EnVent, secondo prassi, ai fini
dell’attualizzazione del valore terminale, di un parametro coerente con la durata del piano, avrebbe condotto
alla definizione di un intervallo di valori piu elevato di circa il 10%;

- cheiil valore attribuito al bene oggetto del conferimento nell’ambito dell’operazione di Aumento del Capitale
in Natura ricadeva nell’intervallo rideterminato per tener conto di un periodo di attualizzazione del valore
terminale coerente con la durata del piano.

Il prof. Palma, quindi, concludeva, date e tenuto conto delle principali difficolta riscontrate nel corso delle verifiche
effettuate nel corso del processo di stima del valore economico di Seri Industrial gia evidenziate nella Relazione di
EnVent, che “in conclusione, in ordine al processo valutativo sviluppato nella Relazione Envent, lo scrivente ritiene che i
metodi di valutazione ed i parametri adottati siano adeguati e in linea con la prassi professionale. Lo scrivente ritiene,
inoltre, che, pur considerando quanto rappresentato nel § 6, le determinazioni sviluppate da Envent assunte a
riferimento dal Consiglio di Amministrazione ai fini della Operazione possono ritenersi sostanzialmente ragionevoli.”

In data 28 luglio 2017, premesso che, tra |’altro, nel corso della seduta il consulente finanziario confermava che non vi
erano scostamenti significativi tra il piano industriale del Gruppo KRE ed il piano ante conferimento, avente un obiettivo
negoziale la cui aleatorieta era stata adeguatamente scontata dal Consiglio di Amministrazione, lo stesso Consiglio di
Amministrazione effettuava la verifica prevista dall’art. 2343-quater del Codice Civile sopra menzionata e, avendo tale
verifica esito negativo, deliberava di confermare il valore dell’oggetto del Conferimento (i.e. 100% del capitale di Seri
Industrial inferiore di oltre 1/3 rispetto al valore stimato dall’esperto indipendente Prof. Fiordiliso) con cui era stato
eseguito e liberato I’Aumento di Capitale in Natura sulla base delle verifiche effettuate, delle evidenze acquisite e in
considerazione del supporto reso dagli advisor legali e finanziari della Societa.



Considerazioni sintetiche sul contenuto del comunicato stampa del Collegio Sindacale della Societa diffuso in data 20
ottobre 2017

Il Consiglio di Amministrazione ritiene che il contenuto del comunicato stampa del Collegio Sindacale non fornisca una
rappresentazione completa e corretta dell’Operazione e dell’Aumento di Capitale in Natura, bensi, citando parti della
documentazione a supporto dello stesso Consiglio di Amministrazione senza comunicare le conclusioni, il completo
contesto logico e i ragionamenti fatti dai diversi advisor e redattori (ora Ernst & Young, ora EnVent, ora il Prof. Palma),
nonché omettendo ad es. l'intervento della Societa di Revisione e la sua relazione ex lege, abbia offerto una
rappresentazione parziale al mercato.

Senza pregiudizio per la generalita di quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione evidenzia, tra I'altro, quanto segue.

1) La circostanza che il Consiglio di Amministrazione abbia determinato il valore dell’oggetto del Conferimento in un
importo pari Euro 190.269.499,68 invece di Euro 294.100.000 portato dalla perizia dell’esperto prof. Fiordiliso, &
circostanza citata in modo tralatizio e sporadico, quando invece tale elemento — che, rispetto al valore dell’esperto
indipendente, il valore di Conferimento sia stato determinato in misura minore di oltre 1/3 con una riduzione assoluta
pari Euro 103.830.500,32 — rappresenta in modo chiaro e indubitabile I'esito dell’attivita svolta dallo stesso Consiglio di
Amministrazione, che ha scontato tutti gli elementi emersi dal lavoro dei consulenti.

2) L'intervento della Societa di Revisione, imposto dalla legge, e il suo motivato parere favorevole sono stati del tutto
omessi nel comunicato del Collegio Sindacale, quando viceversa e chiara ed evidente la loro rilevanza legale e sostanziale
ad ogni fine. In particolare, € importante sottolineare che I'Operazione implica necessariamente la determinazione di
un rapporto di scambio, fatto correttamente considerato dalla Societa di Revisione. Le conclusioni della Societa di
Revisione sono state sopra riportate.

3) Secondo la migliore e consolidata prassi di mercato, tutte le fairness opinion, le relazioni / i pareri in materia
economica e finanziaria, le c.d. independent business reviews, sono predisposti sulla base di assunzioni e su presupposti
quali ad es. la correttezza delle informazioni e dati forniti, dei bilanci, ecc.. Il tutto come si puo agevolmente verificare
guardando tutti i precedenti resi disponibili al pubblico da parte delle societa quotate che deliberano ed eseguono
operazioni straordinarie. Tutti questi assunzioni e presupposti non costituiscono un vulnus al risultato del lavoro dei
consulenti. Il Consiglio di Amministrazione rileva che nel comunicato stampa del Collegio Sindacale le assunzioni e i
presupposti riportati nei documenti a supporto dell’attivita del Consiglio stesso sono stati evidenziati senza dare conto
di quanto sopra, senza dare conto del completo e complesso ragionamento valutativo od estimativo (a seconda del
caso) e che tutto cio si rivela suggestivo e di conseguenza idoneo a generare ingiustificabile incertezza sull’attivita ed il
risultato di quanto svolto dalla Societa e dai suoi consulenti.

4) Per quanto concerne la descrizione delle doglianze dei Sigg. Borgini e Canonica si invitano gli investitori a leggere il
comunicato stampa della Societa del 20 ottobre 2017, poiché esso rappresentata una sintesi corretta della materia, e
poiché il paragrafo 1 del comunicato stampa del Collegio Sindacale non & completo. Si precisa ad es. che nella sua
relazione EnVent ha affermato che il valore di Borsa € comunque un riferimento necessario e che il prezzo di Borsa
dell’azione KRE & stato preso in considerazione come riferimento necessario nella definizione dell’ambito di valori di
riferimento.

5) Gli amministratori hanno correttamente esercitato i loro poteri e svolto le loro valutazioni in funzione dei diversi atti
e soprattutto degli scopi di tali atti, e precisamente:

a) per quanto riguarda il Conferimento e il suo oggetto, hanno ridotto di oltre 1/3 la risultanza del lavoro
dell’esperto indipendente sulla base delle analisi fatte con il supporto dei consulenti finanziari. In questo caso
il parametro di giudizio era I'oggetto del Conferimento;

b) per quanto riguarda il nuovo piano industriale, funzionale (come sopra detto) a consentire allo sponsor di
rilasciare la prescritta dichiarazione di cui all’art. 2.3.4, comma 2, lettera d), del Regolamento dei mercati
organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A., hanno perseguito I'obiettivo della migliore rappresentazione delle
proprie convinzioni sulle proiezioni a breve periodo relative all’esercizio in corso (i.e. il 2017) proprio come
prescritto dal suddetto Regolamento;

c) per quanto riguarda il prospetto informativo depositato presso la Consob con comunicazione in data 12
settembre 2017 ai sensi degli artt. 94 e 113 del TUF, si sottolinea che trattasi di documento riservato ed ai sensi
di legge non a disposizione del pubblico, il quale & stato depositato presso la Consob ai fini della relativa
approvazione alla sua pubblicazione per il lancio dell’aumento di capitale in opzione e 'ammissione a



quotazione delle azioni speciali e dei warrant ai soci esistenti. Esso, quindi, & soggetto all’istruttoria e alle
richieste dell’Autorita nell’ambito di un procedimento non pubblico. Cio premesso, si deve tenere presente che
le informazioni che saranno contenute (si sottolinea “saranno”, come é logico perché il procedimento € in
corso) nel suo capitolo 13, saranno date su base volontaria dalla Societa come prevede il Regolamento (CE) n.
809/2004 che esclude espressamente obblighi al riguardo, saranno coerenti con quanto approvato dalla
Societa ai sensi dell’art. 94 del TUF, avranno alla base un ragionamento svolto sulla base della circostanza
(ovvia) che si trattera di dati previsionali di breve periodo, come chiesto dalla relativa norma regolamentare
(esercizio in corso), e che non esponga la Societa a responsabilita improvvide relative alla diffusione di dati
previsionali che scontano (ancora owvvio) una naturale incertezza. Si ritiene che, non essendo stato
rappresentato nel comunicato stampa del Collegio Sindacale il sopra riportato quadro, sia ora necessario che
gli investitori considerino attentamente quanto sopra esposto.

6) Il Consiglio di Amministrazione rileva che a pag. 14 del comunicato stampa del Collegio Sindacale questo ha sostenuto
che il lavoro del Prof. Palma sarebbe inidoneo alle finalita per le quali € stato chiesto. In proposito si ritiene che questa
affermazione sia errata e fuorviante, perché non si comprende la ragione per cui il Collegio Sindacale non abbia
menzionato in modo compiuto il processo valutativo svolto dal Consiglio stesso, e precisamente:

a) questo era chiamato a determinare un rapporto di scambio tra due valori e su questa base EnVent ha svolto
necessariamente una valutazione come emerge dalle conclusioni del suo lavoro riportate sopra e nella
Relazione illustrativa predisposta ai sensi dell’art. 2441, commi 4 e 6, del Codice Civile e degli artt. 70 e 72 del
Regolamento Consob, da quello approvata in data 13 aprile 2017 e messa a disposizione del pubblico sul sito
internet della Societa in data 4 maggio 2017;

b) I'oggetto del Conferimento é stato valutato dal Consiglio di Amministrazione in Euro 190.269.499,68 sulla base
dell’analisi del lavoro svolto anche da EnVent;

c) essendo I'oggetto del Conferimento uno degli elementi del rapporto di scambio ed essendo lo scopo del lavoro
del Prof. Palma la verifica del processo di stima condotto da EnVent e dei valori risultanti da tale processo
limitatamente, emerge in tutta chiarezza che quanto chiesto dal Prof. Palma e quanto risultante dalla sua
fairness opinion € assolutamente coerente con le esigenze degli amministratori e con quanto era stato chiesto
dal Comitato, che nulla ha eccepito al riguardo.

7) Lart. 2343 quater del Codice Civile prevede che nei 30 giorni successivi all’esecuzione del Conferimento gli
amministratori verificano se alla data della valutazione predisposta dall’esperto indipendente si sono verificati fatti
nuovi rilevanti tali da modificare sensibilmente il valore dei beni conferiti, nonché i requisiti di professionalita ed
indipendenza dell’esperto medesimo. Il Consiglio di Amministrazione, avendo valutato I'oggetto del Conferimento in
Euro 190.269.499,68, tenendo conto anche della fairness opinion del Prof. Palma, sulla base delle altre risultanze e
verifiche ricevute ed effettuate ha svolto la verifica prescritta in senso positivo, escludendo che fossero occorsi fatti del
suddetto tipo. Giova rammentare che la fairness opinion del prof. Palma, da un lato, era stata chiesta dal Comitato e,
dall’altro, che non era prescritta dalla legge ai fini del relativo procedimento.

8) La fairness opinion del Prof. Palma risulta rappresentata parzialmente nel comunicato stampa del Collegio Sindacale.
Fermo restando quanto evidenziato nel precedente punto 3 circa i riferimenti ad assunzioni e presupposti, si rinvia a
tutto quanto sopra riportato sul contenuto e sulle conclusioni del Prof. Palma.

9) Infine, si segnala che quanto riportato a pag. 2 del comunicato stampa del Collegio Sindacale ove si menziona un
intervento del consigliere Guido Cuzzolin durante i lavori del Consiglio di Amministrazione del 28 luglio 2017 in merito
al punto 4) Istanza ex Art 2440, sesto comma dell’ordine del giorno, si segnala che il consigliere Cuzzolin non ha svolto
tale intervento come si evince dal relativo verbale della suddetta riunione. Si segnala, altresi, che in quella seduta il
Collegio Sindacale non ha espresso alcun parere sulle deliberazioni adottate dal Consiglio di Amministrazione aventi ad
oggetto, rispettivamente, il rigetto dell’istanza ex art. 2440, sesto comma, del Codice Civile dei Sigg. Borgini e Canonica,
e la verifica prescritta dall’art. 2343-quater del Codice Civile.

Il Consiglio di Amministrazione invita gli investitori a leggere tutta la documentazione messa a disposizione del
pubblico menzionata nel presente comunicato, al fine di avere una compiuta e non fuorviante informativa
sull’Operazione e, in particolare, sui suoi termini_economici e finanziari, nonché sull’operato del Consiglio di
Amministrazione, e si riserva di porre in essere qualsiasi iniziativa a tutela dei suoi componenti, della Societa, degli
azionisti e degli investitori.




K.R.ENERGY S.p.A. & una Societa quotata sul mercato MTA di Borsa Italiana, presente nel settore degli accumulatori di energia e
nella produzione di energia da fonti rinnovabili.
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