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Primario player internazionale e leader italiano nel settore

RAILWAY SYSTEMS
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SALCEF in cifre 2018

Valutazione di ingresso

Valore della Produzione 319M€

EBITDA* 62,6 M€ (19,6%)

Cagr 2015 - 2018
Valore della Produzione +23%
EBITDA +52%

EV / EBITDA

5,2 X

Utile Netto 29,4M€

9,7 X

Free Cash Flow medio '15-'18: 26,4M€

PFN** 39,9M€

Backlog 712M€

* EBITDA Adjusted. EBITDA reported: 64,6 M€
** PEN Adjusted al 31/12/2018 inclusiva di dividendo straordinario di 30M€. PFN Reported: 2M€
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Perché SALCEF

Marginalita elevata e sostenibile (EBITDA margin: 19,6%, Utile Netto: 9,2%)
Backlog significativo (2,3 volte il fatturato)

Barriere all’entrata rilevanti

Management esperto e di comprovata capacita

Esperienza nel portare a termine con successo acquisizioni di
aziende in ltalia e all'estero

Opportunita di crescita organica e inorganica
Settore Railway Systems: forte potenzialita di crescita a livello mondiale

Forte vocazione internazionale
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'

ORE RAILWAY

< Driver di crescita e trend globali di settore

Dimensioni del mercato
era Salcef
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Forte crescita del traffico di merci e persone

GLOBALIZZAZIONE MOBILITA PERS

First freight train from China to UK

Yiwu to London
January 2017

INURBAMENTO

1970 2014 2050

e ®A g

i w"m 540/0 ) 66% !

Popolazione urbana a livello mondiale
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Il settore Railway

Vantaggi del trasporto ferroviario

MINORE INQUINAMENTO

A -
:

12% CO, km passeggero
rispetto a auto/aereo

MINORE CONGESTIONE

200 persone in 177 automobili...  ..200 persone in 1 treno/metro

Minore spazio occupato
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MAGGIOR SICUREZZA

N. Morti per incidente per Mid KM

0,04 0,72

1/18 morti per incidenti
Rispetto a auto

MAGGIOR VELOCITA

Con AV tempi di percorrenza
piu che dimezzati
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SALCEF GROUP



|| settore Railway

Mercato Railway globale vicino ai 200 Miliardi di Euro e in crescita

Dati in miliardi di euro medi per anno

CAGR
'04 - '22

Materiale
3,5%
° . Rotabile

3,6% . Infrast.rl.ltture
e Servizi

2003 - 2005 2015 - 2017 2021 - 2023

Tutti | segmenti del settore Railway sono attesi in crescita a livello mondiale
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Il settore Railway in Europa

La crescita del settore Railway e un obiettivo centrale posto dalle istituzioni
comunitarie: oltre 45 MLD<€ di investimenti annui — di cui oltre 50% per
manutenzione e rinnovamento

Investimenti nelle reti ferroviarie in Europa (dati in miliardi di euro)

CAGR 2011-2016:
+9,5%

v

67% .
56% 55% 54%
s — 51% ®
53%
0 44,9 49,6 46,1
10,4
359 38,4 s
29.2 . . - -
8,8 8,8 12,1 11,3 10,8 1,3 di Salcef
2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Ammodernamenti B Rinnovamenti B Manutenzione =e=% Manutenzione / Rinnovamenti M Nuove Infrasttutture

’Italia, con Francia e Germania, € uno dei leader mondiali nel settore
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Il settore Railway in Italia

Commesse RFI e Piano FS: importi rilevanti, in crescita, e in larga parte gia approvati e finanziati

Piano FS 2017-2026 (Mld €) Investimenti RFI approvati 2019 — 2023 (Mid €)
/V
= Opere gia CAGR: +9% 5,9

finanziate
(2016-2021)

Opere 2021-23
da finanziare

Nuove opere

da finanziare
Core

Business
di Salcef

Aggiornamento pubblicato il 15 aprile 2019 (piano precedente: 94MLD €).
Incremento investimenti: +11%

2019 2020 2021 2022 2023

M Sviluppo Rete M Opere al Sud

| Il Programmi di maintenance, sicurezza, upgrading

Elevata priorita degli investimenti nel settore ferroviario per il rinnovamento e la messa in

sicurezza delle linee recentemente confermata dal Ministero dei Trasporti
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|| settore Railway - Divisioni operative

Il Valore della Produzione del Gruppo Salcef e rappresentato per oltre il 90% dalla manutenzione e
dal rinnovamento: attivita non cicliche, ma programmate e obbligatorie, fondamentali per garantire la
sicurezza della circolazione.

La crescita costante del trasporto su rotaia, insieme all'utilizzo di treni piu veloci e pesanti, comporta
sempre piu interventi di manutenzione e cicli di rinnovamento piu frequenti.

In Italia, il budget di RFI per tali attivita & stato gia allocato per il periodo 2019-2023.

DIVISIONE ARMAMENTO FERROVIARIO

DIVISIONE TECNOLOGIA FERROVIARIA

DIVISIONE OPERE FERROVIARIE MULTIDISCIPLINARI

Realizzazioni ferroviarie

Salcef Group

Servizi speciali

DIVISIONE INGEGNERIA E PROGETTAZIONE
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Il settore Railway - Divisione Armamento ferroviario

Interventi di manutenzione ordinaria e straordinaria, costruzione di linee ferroviarie,

metropolitane e tramviarie

Attivita
VALORE DELLA
MANUTENZIONE ORDINARIA PRODUZIONE
€/min
RINNOVAMENTO FERROVIARIO 2018

COSTRUZIONE DI BINARI SU
MASSICCIATA

COSTRUZIONE DI BINARI SENZA
MASSICCIATA

221,2

71,22%
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Il settore Railway - Divisione Tecnologia ferroviaria

Interventi di manutenzione ordinaria, straordinaria e costruzione di impianti di Trazione

Elettrica, Segnalamento, Sottostazioni.

Attivita

VALORE DELLA
COSTRUZIONE E RINNOVAMENTO

PRODUZIONE
DELLE LINEE DI ELETTRIFICAZIONE e/min
SISTEMI DI SEGNALAMENTO 2018

SOTTOSTAZIONI ELETTRICHE

SISTEMI DI EMERGENZA IN GALLERIA
T

21,1

8,68%
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Il settore Railway - Divisione Opere ferroviarie multidisciplinari

Realizzazione di opere ferroviarie multidisciplinari complesse

Attivita

VALORE DELLA

RADDOPPI LINEE FERROVIARIE PRODUZIONE
€/min
UPGRADING LINEE FERROVIARIE 2018

STAZIONI E NODI FERROVIARI

PONTI, VIADOTTI E GALLERIE

OPERE DI MITIGAZIONE AMBIENTALE
S 16,8
A\ v ,

5,27%
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|| settore Railway - Divisione Materiali ferroviari

Produzione di molteplici tipologie di manufatti in calcestruzzo dedicati al settore ferroviario

Attivita

VALORE DELLA
TRAVERSE MONOBLOCCO IN

PRODUZIONE
CEMENTO ARMATO PRECOPRESSO e/min
PLATEE PER BINARI SENZA 2018

MASSICCIATA

CONCI PER GALLERIE
L
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|| settore Railway - Divisione Macchinari ferroviari

Servizi di progettazione, costruzione, manutenzione e servizi post-vendita di materiale

rotabile e attrezzature speciali

Attivita
VALORE DELLA
RICERCA E SVILUPPO NUOVE PRODUZIONE
TECNOLOGIE FERROVIARIE €/min
PRODUZIONE CARRI| E MEZZI 2018

FERROVIARI

MANUTENZIONE E SERVIZI POST-
VENDITA
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|| settore Railway - Divisione Ingegneria e progettazione

Servizi di progettazione e ingegneria per opere e infrastrutture ferroviarie

Attivita

R VALORE DELLA
STUDI DI PREFATTIBILITA E

i PRODUZIONE
FATTIBILITA e/min
PROGETTAZIONE DI IMPIANTI 2018

FERROVIARI

RILIEVI TOPOGRAFICI

STUDI DI IMPATTO AMBIENTALE

SERVIZ| DI PROJECT MANAGEMENT
E CONSULENZA INGEGNERISTICA

1,6

0,50%
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|| settore Railway - Railway Maintenance: forti barriere all’entrata

QUALIFICAZIONI
< Necessita di qualificazioni presso gli enti ferroviari nazionali (albi di qualificazione) Gare

< In Italia solo 7 gruppi societari hanno al loro interno aziende iscritte nell’albo RFI per i rinnovamenti
della sovrastruttura ferroviaria (manutenzioni straordinarie).

INVESTIMENTI ELEVATI IN MACCHINARI PER | CANTIERI MOBILI
< 50/60 ME€: investimento in un singolo cantiere di rinnovamento completo (nuovo)

<~ Due fornitori di macchinari (per macchinari piu rilevanti) in Europa (Plasser-Matisa): liste di attesa
superiori ai due anni

PERSONALE SPECIALIZZATO E COMPLESSITA DI GESTIONE DEI CANTIERI

<> Lavorazioni notturne con orari rigorosi e ridotti
> 50 mezzi ferroviari con diverse funzioni (600/800 metri di lunghezza di un cantiere completo)

<>
<~ > 50 persone specializzate (e abilitate) per cantiere
<~ Margini di tolleranza bassissimi (limite errori: 1mm)

In Italia esistono solo 15 cantieri di rinnovamento completi (Salcef ne ha 4),

utilizzati quasi al 100%
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Agenda

IL'SETTORE RAILWAY
SALCEF

< Salcef: leader nel settore railway
< Storia del Gruppo

< Struttura del Gruppo

<> Copertura internazionale

< Principali dati finanziari

< Utilizzo dei fondi: CAPEX e acquisizioni

L'OPERAZIONE

Allegato: struttura.delfoperazione
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Salcef - Salcef Group: storia, crescita internazionale, M&A e azionariato

Costituzione branch S Creazione di
in Croazia (2008), & Salcef Group, di SRT
; Polonia (2010), (Salcef Railway Technology)
2 Fondazione della : Y o
2 societa come «Cosfer Egitto (2011) € RECO (Raiway
. > e Abu Dhabi (2012) Engineering Company)

12 La famiglia Salciccia 8 Costituzione della g Apertura stabilimento @ Costituzione della ® Costituzione branch

= acquisisce il controllo & branch in Romania « di Fano, ORS (Officine & branch in Arabia & in Norvegia e
Riparazioni Speciali) Saudita Svizzera

SVILUPPO
ORGANICO

1949
1975

2017
2018

2007
2012
2013
2015

1998
2006

& Acquisizione S Acquisizione 2 Acquisizione di |.R. & Acquisizione di Vianini
< di Edile Ferroviaria & di Spie Rail Italia & (progettazione) & Industria, ora Overail
Il fondatore 2 Acquisizione (trazione elettrica) 0 Acquisizione di Tuzi (mate‘n‘al.e ferroviario)
& di Pasolini VCB & Costruzioni (binari £ Acquisizione
e trazione elettrica) « di H&M Bau
(Germania)

Gli azionisti / manager attuali

Valeriano Salciccia
47 anni

CEO di SALCEF in
misura paritetica

Gilberto Salciccia
51 anni
Presidente - COO

| fratelli Salciccia
controllano il 100%

Rodolfo Salciccia
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Salcef - Struttura del Gruppo

SOCIETA ESTERE

H&M Bau GmbH
Salcef Polska Sp. z. o.0.
Salcef Egypt Construction

BRANCH ESTERE

ITALIA

Salcef S.p.A.
Euro Ferroviaria S.r.l.

100% Norvegia
Svizzera

Croazia

Bulgaria

Polonia

Romania

s

Abu Dhabi

Salcef GrOUP Arabia Saudita

ITALIA

100% 100%
ITALIA

RECO S.r.l. C) Overail S.r.l.
100%

(GIAVIANINI INDUSTRIA)

ITALIA

SRT S.r.l.

+ INDUSTRIAL
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un player globale

Rinnovamento linee del Trans-European
Transport Network (TEN-T)

Italla POLONIA 250 km di linee rinnovate
Eu r Op a For a fast-moving ITALY BULGARIA ristrutturazione linea Straldja — Tservkovski
_ CROAZIA rinnovo linea Okucani — Novska (43,5 km),
Germania 340 Km su 4 linee AV linea Vinkovci — Tovarnik (67 km)
Svizzera

ROMANIA Metropolitana di Bucarest, Linea 5 (15 Km),
linea Bucarest — Constanza (264 km)

- 250 km linee rinnovate all’anno
Polonia

Norvegia 50 scambi rinnovati all'anno
Croazia NORVEGIA manutenzione varie tratte ferroviarie (150 km)
Romania GERMANIA rinnovo ponti ferroviari

Bulgaria
Africa
Egitto J
Mozambico
Asia — Medio Oriente
UAE In Africa, Middle East and Asia
Arabia Saudita

India EGITTO 300 km della linea Cairo — Aswan

ARABIA SAUDITA 90 km — Metropolitana di Riyadh, Linea 3
UAE 415 km - Etihad Rail Shah Project

MOZAMBICO Linea trasporto integrata Maputo Matola

INDIA Nuove linee trasporto merci (GMR Ltd.)
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Salcef - Principali dati finanziari del Gruppo

Valore della Produzione 2015-2018 (M€) EBITDA 2015 - 2018 (M€)*
/
CAGR: +23% o —
— 332 319 CAGR: +527° 63
/
268 52
170
25
18
2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
EBITqu 10,6% 9,3% 15,7% 19,6%
Margin
HIGHLIGHTS 2018 *2018: EBITDA Adjusted
Utile Netto 29,4M€ (9,2%)
Backlog 712M€ (2,3x Fatturato 2018)
PFN Adjusted: 9,9M€
(39,9ME€ in seguito alla prevista distribuzione di un
dividendo straordinario di 30M€)
+|NDUSTR|AL 8
D £
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Utilizzo dei fondi: M&A

Italia

<> Consolidamento dei settori di attivita:

* Railway Maintenance
* Railway Technology

< Ingresso in settori complementari nelle
infrastrutture

Estero
<> Acquisizione di operatori europei

<> Opportunita ingresso in mercati
extraeuropei

<> Penetrazione sul mercato tedesco

C INDUSTRIAL
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Reti ferroviarie:; oltre 1M di km di linee nei

principali paesi

USA
Cina
Russia
*India
Germania
Canada
Australia
Brasile
Francia
UK
*Polonia
Messico
*Italia
Sudafrica
Spagna
Ucraina
Giappone
.azakhstan
Argentina
*Romania
Pakistan
Svezia

/h252,7

52,0
46,5
38,4
37,0
28,5

28,3

271

26,0

24,6

221

21,8

21,6

21,5

20,9

19,7

13,7

12,1
P

11,7
I T T T T 77 1

0 25 50 75 100
Fonte: UIC Statistics 2017

[l Paesi di maggiore interesse
(*) Presenza Salcef Group

SALCEF GROUP
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Salcef - Utilizzo deil fondi: rafforzamento CAPEX

Parco Macchine

< Acquisto nuovi mezzi ferroviari per
aumento capacita produttiva e
penetrazione mercati esteri

Impianto Traverse

< Ristrutturazione / ampliamento impianto
di Aprilia per aumentare capacita
produttiva ed efficienza

Produzione Macchinari Ferroviari

< Ampliamento capacita produttiva SRT
per produzione e manutenzione mezzi
ferroviari

+INDUSTRIAL
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Agenda

IL SETTORE RAILWAY
SALCEF

L’OPERAZIONE

< Termini principali dell’operazione
< Incentivi per investitori e per imprenditore

< Timetable prevista

Allegato: struttura dell'operazione

0 INDUSTRIAL
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L'operazione - Key terms dell’operazione rilevante

Aumento di capitale: 100M€
S50ME restituiti agli investitori (restituzione riserve e/o recessi)

Valutazione di ingresso: multiplo EBITDA 2018 5,2x

Incentivo per investitori che non recedono: 1 Warrant cashless
ogni 2 azioni possedute (il numero di warrant resta il medesimo
nonostante la restituzione del capitale) (W1)

Secondo Aumento di capitale (a pagamento):

Partecipazione garantita da un ulteriore warrant gratuito e negoziabile separatamente
esercitabile entro il 30.04.2023 (W2)

Profilo conversione azioni speciali promotori fortemente rivisto a favore del mercato

Incentivo per I'imprenditore: Performance Shares

C INDUSTRIAL
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Vantaggi per l'investitore

®

Tre titoli negoziati separatamente:

Azione
Warrant W1
Warrant W2

®

Ogni 10 azioni I'investitore riceve ulteriormente (a seconda del recesso):

5 W1, valore max €3,70 per warrant
Da 3,3 a 4,7 W2*, valore max €2,5 per warrant

@ Restituzione di riserve: da ~€0,5 a €3,33 per azione

@ Prelazione per il secondo aumento di capitale

* Dato al momento dell’assegnazione — prima del raggruppamento delle azioni

C INDUSTRIAL
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L'operazione — Rendimento minimo per gli investitori

Prezzo titolo Strumenti *
quotato finanziari €10 €11 €12 €13
Rend|ment0 « Nessuno strumento
del solo titolo  aggiuntivo ] 10% 20% 30%
***** Rendimento  * Wi per10 azion
a
investitore . 5"\Néger 10 azioni 10% 38% 68% 98%
IPO Indstars 3 . Svgalla BC
Rendimento "
. . 5 W1 per 10 azioni
Investitore alla BC 5% 25% 48% 71%

W2 alla BC

post IPO

SCENARIO IPOTIZZATO NEL CASO DI NESSUN RECESSO

Tutti questi scenari non considerano la distribuzione di dividendi, ipotizzata in 40

centesimi per azione per il primo anno (2020)

* Ante secondo AUCAP
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Sviluppo azionariato

Prezzo titolo

quotato €10 €12 €13,5 (post-aucap)
Numero |
Azioni Soci Salcef 28’7M 30’7M 39,2|V|
Quota % 70,0% 66,8% 63,3%
Numero 12.3M 152M 22 7M
Azioni Mercato
Quota % 30,0% 33,2% 36,7%

Ipotesi: aumento di
capitale esercitato al
100% ‘

Ipotesi FULLY DILUTED - ipotizzando conversione di warrant, azioni speciali e performance shares per ogni livello di prezzo
SCENARIO IPOTIZZATO NEL CASO DI NESSUN RECESSO
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L'operazione - Termini principali dell’operazione

LA GOVERNANCE

< Il nuovo consiglio di amministrazione di Salcef sara composto da 7 membri, ossia 4 amministratori su
designazione della famiglia Salciccia, tra i quali:
« Valeriano Salciccia

 Gilberto Salciccia

<> 2 amministratori su designazione dei promotori:
« Giovanni Cavallini
- Attilio Arietti

< 1 amministratore indipendente

<> L'approvazione dei promotori € necessaria per le principali decisioni strategiche di SALCEF
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Partecipanti all’Operazione Rilevante

INDUSTRIAL STARS of Italy 3 e stata assistita dallo Studio Legale Gatti Pavesi Bianchi, da Oaklins Italy,
e KPMG.

SALCEF ¢ stata assistita da Banca Akros S.p.A. quale advisor finanziario e dallo Studio Gianni Origoni
Grippo Cappelli & Partners.

BANCA AKROS S.p.A., assistita dallo Studio DLA Piper, agisce inoltre quale Nomad e Specialist di
Industrial Stars of Italy 3.
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Agenda

IL SETTORE RAILWAY |
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L'operazione - Termini principali dell’operazione

STRUTTURA

< Indstars 3 e Salcef si fondono con un <> Aumento di capitale a pagamento fino a
aumento di capitale di 100M€ 7,5M di azioni di compendio (5M per il

< Fino a 50ME€ restituiti agli investitori mercato e 2,5M per limprenditore)

(distribuzione riserve e/o rimborso < Tutti gli investitori non recedenti
recessi) ottengono warrant gratuiti (\W2) per
partecipare al secondo aumento di

< Emissione di massimi 7,5M warrant

i ) o . capitale
gratuiti per investitori (come nel caso di
un Aumento di capitale da 150M€) (W1) <~ Strike price: 10,5 €, a pagamento
< | soci di Salcef ricevono un dividendo < Timing: entro il 30.04.2023

straordinario di 30M€

+INDUSTRIAL
STARS OF ITALY 3 § é

[ Development Capital Spacs | SALCEF GROUP
Strettamente confidenziale




L'operazione - Termini principali dell’operazione

VALUTAZIONE AL CLOSING (PRE-MONEY)

Enterprise Value: 326,4M€
Equity Value: 286,5M€
EV /EBITDA: 5,2X (EBITDA 2018: 62,6M€ x 5,2 = 326,4M¥€)

%

> PIE: 9,7 X

EBITDA di riferimento (adjusted): EBITDA depurato da alcune svalutazioni di crediti non ricorrenti e riclassificazione di un leasing finanziario. EBITDA

reported = 64,6M€

PFN di riferimento (adjusted): 39,9M€

Mercato Soci SALCEF Market Cap*

100M€ T+ 286,5M€ = 386,5M€

*prezzo: 10€, aucap 100M€
(nessuna conversione)

Mercato (incluse conversioni warrants e prima tranche azioni speciali) a 10€: 30,0%
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L'operazione - Termini principali dell’operazione

AUCAP 2

< Per gli investitori: opportunita di reinvestire in < Assegnazione di 5M di Warrant gratuiti W2 — quotati
SALCEF i capitali restituiti alla data di efficacia della separatamente — agli investitori non recedenti in
BC, dopo aver osservato la performance della societa proporzione alla loro partecipazione

per un periodo di piu anni

< Assegnazione di 2,5M di Warrant agli attuali Soci
<~ Per la societa: utilizzo piu efficiente e graduale dei Salcef
capitali ricevuti, coerentemente con i piani di sviluppo

< Totale warrant emessi: 7,5M (5M per gli investitori e
2,5M per gli attuali Soci Salcef)

< Warrant esercitabile in qualsiasi momento
< Strike price: 10,5 Euro

< Condizione di accelerazione: 13 Euro (conversione
Il secondo aumento di capitale permette un obbligatoria dei warrant)

utilizzo piu efficiente del capitale < Scadenza warrant: 30 aprile 2023
nell'interesse degli investitori e della societa
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Termini principali dell’operazione

LE PERFORMANCE SHARES

2.000.000 di azioni di SALCEF divengono Performance Shares:
< convertibili entro 5 anni
< rapporto di conversione in azioni ordinarie: 1.5

< | primi due terzi delle Performance Shares (1.333.334) saranno convertite al raggiungimento delle
seguenti soglie di prezzo:

* 11 Euro = 500.000 azioni convertite
e 13 Euro = 416.667 azioni convertite
e 13,5 Euro 2 416.667 azioni convertite

< |l terzo residuo (666.666) sara convertito proporzionalmente all’esito del secondo aumento di capitale

(parametrato alla conversione di 5M di W2), a condizione che il prezzo del titolo raggiunga stabilmente gli
11,5 Euro entro il 31.12.2024

< In caso di mancato raggiungimento dei trigger, le performance shares si convertono in azioni ordinarie
con un rapporto 1:1
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Termini principali dell’operazione

AZIONI SPECIALI

480.000 azioni speciali, convertibili in azioni ordinarie con un rapporto 1:7 al raggiungimento delle seguenti
soglie di prezzo.

| primi due terzi delle azioni speciali (320.000) saranno convertite come segue:

< All'efficacia dell’'operazione rilevante = 120.000 azioni convertite

A 12 Euro = 100.000 azioni convertite (entro 3 anni dall’'operazione rilevante)
A 13,5 Euro = 100.000 azioni convertite (entro 5 anni dall’operazione rilevante)

¢ v S

Il terzo residuo (160.000 azioni) sara convertito proporzionalmente all’esito del secondo aumento di
capitale (parametrato alla conversione di 5M di W2), a condizione che il prezzo del titolo raggiunga
stabilmente gli 11,5 Euro entro il 31.12.2024

Lock Up: le prime due tranche di azioni speciali convertite hanno un lock up di un anno dal momento
della conversione

¢

< In caso di mancato raggiungimento dei trigger, le azioni speciali si convertono in azioni ordinarie con un
rapporto 1:1
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Il Documento e tutte le analisi in esso contenute sono strettamente riservati e confidenziali e redatti sotto I'espresso vincolo dell’'uso interno ed esclusivo dei destinatari (ixDestinatari») che se ne
potranno avvalere esclusivamente per le determinazioni che gli stessi sono chiamati ad assumere, nella loro piena autonomia di giudizio nell'lambito dell'Operazione. Il Documento, pertanto,
non & redatto a beneficio di alcun altro soggetto e non potra essere utilizzato per fini diversi da quelli indicati. E, quindi, vietata la divulgazione a terzi (integrale o parziale), nonché la diffusione
in qualunque modo intervenuta, delle analisi in esso contenute, anche in forma sintetica o parziale, senza la previa autorizzazione scritta da parte di Indstars 3 S.p.A. Sono fatti salvi gli eventuali
adempimenti ai sensi delle disposizioni normative e regolamentari applicabili e le eventuali richieste di autorita competenti, delle quali verra data immediata comunicazione per iscritto ad
Indstars 3 S.p.A. Il Documento viene fornito ai Destinatari per puri fini informativi degli stessi che non potranno fare in alcun modo affidamento sui contenuti del Documento per le determinazioni
di propria competenza che i Destinatari sono chiamati ad assumere nella loro piena autonomia di giudizio. Il Documento non intende costituire, e non rappresenta, una raccomandazione a
qualunque soggetto in relazione alla decisione di approvare o meno /’'Operazione. La decisione se procedere o meno con /'Operazione sara di responsabilitd esclusiva dei Destinatari, ciascuno
per quanto di rispettiva competenza, i quali dovranno effettuare le proprie valutazioni in modo indipendente.

Nel presente Documento i dati pro forma rappresentano una simulazione, fornita ai soli fini illustrativi, dei possibili effetti derivanti dalla Fusione rappresentata. In particolare, poiché i dati pro-
forma sono costruiti per riflettere retroattivamente gli effetti di operazioni successive, nonostante il rispetto delle regole comunemente accettate e /'utilizzo di assunzioni ragionevoli, vi sono dei
limiti connessi alla natura stessa dei dati pro-forma. In particolare, i dati pro-forma potrebbero non essere indicativi della situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo SALCEF. |
dati pro-forma non intendono rappresentare in alcun modo la previsione relativa all’andamento della situazione economico-finanziaria e patrimoniale futura di Salcef e del Gruppo SALCEF e
non devono pertanto essere utilizzati in tal senso. | dati pro-forma del Gruppo SALCEF non riflettono dati prospettici in quanto sono predisposti in modo da rappresentare solamente gli effetti
isolabili ed oggettivamente misurabili, principalmente dell’'Operazione, senza tener conto dei potenziali effetti derivanti da scelte gestionali e decisioni operative, eventualmente assunte in
conseguenza e/o successivamente alla stessa Operazione. Pertanto, qualora la Fusione fosse realmente avvenuta alla data di riferimento ipotizzata per la predisposizione dei dati pro-forma,
non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati. Inoltre, i dati pro-forma, nel loro complesso, non intendono in alcun modo rappresentare una previsione dei futuri
risultati del Gruppo SALCEF e non devono, pertanto, essere utilizzati in tal senso. Infine, in considerazione delle diverse finalita dei dati pro-forma rispetto ai dati dei bilanci storici e, poiché gli
effetti sono calcolati in modo diverso con riferimento alla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma e al conto economico consolidato pro-forma, i dati pro-forma non vanno in
alcun modo letti e interpretati ricercando collegamenti contabili tra gli stessi pro-forma e i dati dei bilanci storici.

Alcune delle informazioni contenute nel presente Documento riguardano future aspettative e/o previsioni alla rispettiva data di predisposizione, includono incertezze e/o rischi conosciuti e non
conosciuti e costituiscono mere ipotesi, soggetti a rischi, incertezze ed assunzioni difficili da prevedere dal momento che si riferiscono a eventi futuri e dipendono da circostanze future.

Il presente Documento contiene, inoltre, stime di preminenza del posizionamento del Gruppo SALCEF e del mercato di riferimento: tali stime potrebbero non risultare aggiornate, potrebbero
contenere alcuni gradi di approssimazione e/o potrebbero risultare differenti da quelle ipotizzate a causa di rischi noti ed ignoti, incertezze ed altri fattori.

Banca Akros e le altre societa del Gruppo Bancario Banco BPM, al quale Banca Akros appartiene, hanno adottato misure organizzative ed amministrative di gestione dei conflitti di interesse,
che consentono di neutralizzare il rischio che siano lesi gli interessi della propria clientela. Pur in presenza delle suddette misure, si ritiene di esplicitare, a fini di trasparenza, le fattispecie di
potenziale conflitto di interessi in cui Banca Akros di trova in relazione all'Operazione Rilevante.

Banca Akros, che attualmente svolge il ruolo di Nomad e Specialista di INDSTARS 3, ha anche ricoperto il ruolo di Global Coordinator e Joint Bookrunner nell’'ambito dell’ammissione alle
negoziazioni di INDSTARS 3 sull’AIM ltalia e si trova in una situazione di potenziale conflitto di interessi avendo effettuato, insieme con altri intermediari e per la quota di competenza, il
Collocamento delle azioni ordinarie e dei warrant INDSTARS 3. In ragione delle attivita sopra descritte, Banca Akros avra diritto, nel caso di effettuazione dell'Operazione Rilevante e
subordinatamente alla medesima, a percepire ulteriori commissioni.

Banca Akros ha inoltre prestato attivita di advisory al Gruppo Salcef nell’'ambito dell’Operazione Rilevante, con il consenso dell’Emittente. In ragione della predetta attivita Banca Akros avra
diritto, nel caso di effettuazione dell’Operazione Rilevante e subordinatamente alla medesima, a percepire una commissione.

Banca Akros inoltre, anche in ragione del suo ruolo di Specialista, produrra ricerche azionarie su INDSTARS3 e, in caso di effettuazione dell'Operazione Rilevante, su Salcef.

Nell'ambito della propria attivita creditizia, in data 11 maggio 2017 Banco BPM, Capogruppo del Gruppo Bancario Banco BPM, ha concesso a Salcef un finanziamento pari ad Euro 5 milioni. Il
contratto di finanziamento di Banco BPM prevede cause di risoluzione e decadenza dal beneficio del termine in linea con la prassi del settore per tali tipologie di contratti. Al 15 aprile 2019,
I'importo residuo del Finanziamento di Banco BPM era pari ad Euro 2,8 milioni.

Banca Akros inoltre (e/o una delle altre societa facenti parte del Gruppo Banco BPM cui appartiene) nel normale esercizio delle proprie attivita, potrebbe prestare in futuro altri servizi di trading,
lending, investment banking, asset management e finanza aziendale, anche in via continuativa, a favore dell’lEmittente elo e del Gruppo Salcef e potrebbe quindi trovarsi in una situazione di
potenziale conflitto di interessi a causa della prestazione di detti servizi.
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Leader nellamanutenzione integrata di linee ferroviarie

7.000 km OFFERTA INTEGRATA

di servizi (progettazione,
realizzazione e manutenzione)

di binari rinnovati

2.000 km 2 stabilimenti a Fano e Aprilia con
25.000 m2 di immobili,
300.000 m2 di terreni

e 2 raccordi ferroviari

Costruite
4 linee AV { acquisizioni di cui 'ultima

i iIn Germania nel 2018

di nuovi binari costruiti

Progetti / lavori svolti in
12 paesi diversi
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