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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLE MATERIE POSTE ALL'ORDINE DEL GIORNO DEL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DEL 10 LUGLIO 2017

Approvata in data 10 luglio 2017

Pubblicata in data 10 luglio 2017

PREMESSA

Il Consiglio di amministrazione di Primi sui Motori S.p.A. (“Societa”) & stato convocato, come da avviso di
convocazione trasmesso in data 6 luglio 2017 ai componenti del Consiglio di amministrazione e del Collegio
Sindacale nonché al Nominated Adviser della Societa, in persona di Giancarlo D’'Alessio e al Presidente
dell’'Organo di Vigilanza, Avv. Roberto Culicchi, presso la sede della societa in Modena, Viale Finzi, n. 587 per il
giorno 10 luglio 2017, alle ore 10:00, per deliberare sul seguente

ORDINE DEL GIORNO

1 approvazione della relazione illustrativa predisposta dal Consiglio di Amministrazione sui punti all'ordine
del giorno. Delibere inerenti e conseguenti;

2. esame e approvazione dell’accordo di investimento (Subscription Agreement) tra la Societa, Atlas
Special Opportunities LLC e Atlas Capital Markets e conferimento dei necessari poteri in relazione agli
adempimenti contestuali. Delibere inerenti e conseguenti;

3. emissione di un prestito obbligazionario convertibile cum warrant, ai sensi dell’art. 2420-ter cod. civ.
con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5 cod. civ., per un importo complessivo
massimo pari a Euro 3.500.000, diviso in dieci tranche cui saranno abbinati warrant, i quali consentiranno di
sottoscrivere azioni ordinarie della Societa. Delibere inerenti e conseguenti;

4, aumento del capitale sociale ai sensi dell’art. 2420-ter cod. civ., in via scindibile, con esclusione del diritto
di opzione, cod. civ. a servizio della conversione del prestito obbligazionario convertibile cum warrant, per
I'importo massimo di Euro 3.500.000, incluso sovrapprezzo mediante emissione di azioni ordinarie. Delibere
inerenti e conseguenti;

5. emissione dei warrant da assegnare gratuitamente ai sottoscrittori del prestito obbligazionario
convertibile cum warrant e con esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ..
Delibere inerenti e conseguenti;
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6. aumento del capitale sociale, in via scindibile e a pagamento, con esclusione del diritto di opzione, ai
sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ., a servizio dell’esercizio dei warrant, mediante emissione di azioni
ordinarie. Delibere inerenti e conseguenti;

7 approvazione dell’emissione della prima tranche del prestito obbligazionario convertibile nonché dei
warrant annessi di cui all’accordo di investimento sottoscritto con Atlas Special Opportunities e con Atlas Capital
Markets. Delibere inerenti e conseguenti.

8. approvazione del comunicato stampa. Delibere inerenti e conseguenti

1. DELEGA CONFERITA AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE CONCERNTE L’EMISSIONE DI OBBLIGAZIONI
CONVERTIBILI CUM WARRANT

In data 8 febbraio 2017, I’Assemblea dei soci Primi sui Motori S.p.A. ("PSM" o la "Societa") ha deliberato, inter
alia, di conferire al Consiglio di Amministrazione una delega ai sensi dell'art. 2420-ter cod. civ., per emettere
obbligazioni convertibili in azioni ordinarie, eventualmente anche cum warrant, per un ammontare complessivo
nominale massimo pari a Euro 30.000.000 (trenta milioni), in una o piti volte, anche in via scindibile, entro il 7
febbraio 2022. Tali obbligazioni convertibili potranno essere offerte in opzione agli aventi diritto, ovvero
potranno escludere o limitare -in tutto o in parte - il diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441, commi 4, primo
periodo, e 5, cod. civ., con conseguente aumento di capitale a servizio della conversione mediante emissione di
azioni ordinarie aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione. Fermo restando che I'importo nominale
massimo complessivo dell'aumento del capitale a pagamento e in via scindibile, in una o pit volte, conseguente
alla conversione, di cui supra, non potra complessivamente eccedere l'importo massimo nominale complessivo
di euro 30.000.000 (trenta milioni). Alla stessa stregua, la somma dell'ammontare nominale dell'aumento di
capitale al servizio della conversione delle obbligazioni convertibili e/o dei warrant connessi alle obbligazioni
convertibili, emessi nell'esercizio della delega non potra, in ogni caso, eccedere |'importo massimo complessivo
nominale di Euro 30.000.000 (trenta milioni).

Al consiglio di amministrazione & stata attribuita, altresi, la facolta di esercitare, nell'esercizio della predetta
delega, ogni potere per (a) fissare, per ogni singola tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione e il
godimento delle obbligazioni convertibili emesse, il numero e la scadenza degli eventuali warrant, il prezzo delle
azioni di compendio ad essi riconducibili, nonché il numero degli strumenti finanziarial servizio della conversione
o dell'esercizio delle stesse; (b) stabilire le modalita, i termini e le condizioni di conversione odi esercizio (incluso
il rapporto di conversione e, ove del caso, I'eventuale prezzo di esercizio, ivi compreso I'eventuale sovrapprezzo
delle azioni a tal fine eventualmente da emettersi), nonché ogni altra caratteristica e il relativo regolamento di
tali obbligazioni convertibili; (d) in caso di emissione di prestiti obbligazionari con esclusione del diritto di
opzione, stabilire il prezzo di emissione delle azioni da emettersi nell'ambito dell'aumento di capitale a servizio
della conversione delle obbligazioni nel rispetto delle procedure e dei limiti previsti dall'art. 2441, comma 6, cod.
civ.; (e) porre in essere ogni attivita necessaria od opportuna al fine di addivenire alla eventuale quotazione delle
obbligazioni convertibili; e per (f) dare esecuzione alle deleghe e ai poteri di cui sopra, ivi inclusi, a mero titolo
esemplificativo, quelli necessari per apportare le conseguenti e necessarie modifiche allo statuto di volta in volta
necessarie.

Al Consiglio di Amministrazione (e per esso al Presidente) e stato, poi, conferito, nei limiti di legge -fermo il
carattere collegiale dell'esercizio della delega ai sensi degli artt. 2443 e2420-ter cod. civ. - ogni e pit ampio
potere per provvedere a quanto necessario per l'attuazione delle deliberazioni di cui supra nonché per

Primi sui Motori S.p.A. - Viale Finzi, 587 - 41122 Modena - Tel. 059 3167411 - Fax 059 885345
P.lva 03162550366 - Cap.Soc. Euro 6.659.829,00 i.v. - Codice REA: MO-364187

WWw.primisuimotori.it - info@orimisuimotori.it



r|m1®

SUI motori

L
m
=
£
S
=]
1]
1]
-
2
5
b

adempiere alle formalita necessarie affinché tutte le deliberazioni adottate in tale sede ottengano le
approvazioni di legge e, in genere, tutto quanto occorra per la completa esecuzione delle deliberazioni stesse,
con ogni e qualsiasi potere a tal fine necessario e opportuno.

In ragione di quanto sopra, il Consiglio di amministrazione di PSM é stato convocato in data 10 luglio 2017, inter
alia, per deliberare, in esecuzione della delega di cui supra nonché ai sensi e per gli effetti dell'articolo 2420-ter
cod. civ., una proposta di (i) emissione, con esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell'articolo 2441, comma
5, cod. civ., di obbligazioni convertibili in azioni ordinarie della Societa, ai sensi dell’articolo 2420-ter cod. civ.,
aventi valore complessivo pari a massimi Euro 3.500.000 con annessi warrant; e (ii) contestuale aumento del
capitale sociale della Societa, ai sensi dell'articolo 2420-ter, comma primo, ultimo periodo, cod. civ. per un
ammontare corrispondente alle azioni da attribuire in conversione alle obbligazioni convertibili e all’esercizio
dei warrant (“Aumenti di Capitale”).

L'operazione qui illustrata e su cui il Consiglio di amministrazione & chiamato a deliberare nella seduta convocata
per il giorno lunedi 10 luglio 2017 costituirebbe, dunque, I'esecuzione di un’operazione che consentirebbe alla
Societa di accedere a nuove risorse funzionali al finanziamento della propria attivita sociale e che viene di seguito
meglio dettagliata.

2. DESCRIZIONE DELLE CARATTERISTICHE DELL' ACCORDO DI INVESTIMENTO CON ATLAS SPECIAL
OPPORTUNITIES

In data 14 giuno 2017, il Presidente del Consiglio di Amministrazione, Alessandro Reggiani, ha sottoscritto un
term sheet a carattere non vincolante, in base al quale Atlas Special Opportunities LLC (di seguito "Atlas") e Atlas
Capital Markets (di seguito "ACM") si dimostrano disponibili a concludere un accordo di investimento (il
"Contratto Atlas" o “Contratto”) che prevede I'impegno della stessa Atlas a sottoscrivere, in varie tranche e a
seguito di specifiche richieste formulate da PSM (le "Richieste di Sottoscrizione"), massime n. 350 obbligazioni
convertibili in azioni per un controvalore complessivo totale pari a Euro 3.500.000, cui saranno altresi annessi
warrant (il "Prestito").

Nella fattispecie, il Prestito, emesso al 100% del proprio valore nominale, avra una cedola dell"1% su base annua.

Il Contratto Atlas prevede, in particolare, che tali obbligazioni vengano emesse in dieci tranche, come di seguito
descritte:

l. una prima tranche, costituita da 35 Obbligazioni convertibili, per un importo complessivo totale pari a
Euro 350.000 (la “Prima Tranche”), cui saranno abbinati n. 172.600 warrant, ciascuno dei quali consentira di
sottoscrivere n. 1 azione, per un ammontare totale pari a n. 172.600 azioni al beneficio del potenziale
investitore;

Il. nove tranche, costituite da un totale di 315 obbligazioni convertibili (ciascuna tranche composta da 35
obbligazioni) per un importo complessivo totale pari a Euro 3.150.000 (le “Nove Tranche”) (singolarmente, la
“Tranche”).

PSM emettera, dunque, anche n. 172.600 warrant, abbinati alla Prima Tranche del Prestito nonché esercitabili
entro cinque anni dall’emissione della Prima Tranche del Prestito stesso, a favore di Atlas per la sottoscrizione
di n. 172.600 azioni ordinarie Primi Sui Motori al prezzo di Euro 2,00 per azione, per un valore complessivo
massimo di Euro 345.200,00.
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Il Contratto prevede che durante il periodo di emissione, pari a 36 (trentasei) mesi dalla data di sottoscrizione
del Contratto stesso, fatto salvo un periodo di 70 giorni tra la sottoscrizione da parte di Atlas di ogni tranche, la
Societa possa formulare una o pi richieste di emissione delle obbligazioni del Prestito, purché in linea con la
dimensione delle tranche indicate.

Successivamente all’invio di ciascuna richiesta di emissione, le obbligazioni

° in occasione della Prima Tranche, saranno emesse, dopo almeno 5 giorni lavorativi dalla medesima
richiesta, 35 obbligazioni e 172.600 warrant;

o in occasione di ognuna delle seguenti Nove Tranche, saranno emessi, dopo almeno 10 giorni lavorativi
dalla richiesta, 35 obbligazioni ad ogni Tranche (ciascuna “Data di Emissione”).

Inoltre, Atlas potra richiedere a PSM di sottoscrivere le Tranche successive alla prima a un valore pari a Euro
700.000 al posto del prezzo predeterminato (pari a 350.000) purché il controvalore complessivo del Prestito non
venga superato.

Con I'emissione del Prestito, sussistendo determinate condizioni contrattuali, Atlas si € impegnata a richiedere
che i medesimi titoli obbligazionari vengano convertiti in azioni ordinarie della Societa entro un periodo massimo
di 5 anni dalla loro emissione secondo un meccanismo che prevede che la determinazione del numero di azioni
da emettere avvenga in sede di conversione.

Il Contratto Atlas contiene, altresi, i regolamenti relativi sia alle obbligazioni convertibili sia ai warrant del
Prestito.

3. FUNZIONAMENTO DELLE RICHIESTE DI SOTTOSCRIZIONE E EMISSIONE DELLE OBBLIGAZIONI

La Societa, a sua discrezione, potra richiedere ad Atlas di sottoscrivere le obbligazioni convertibili emesse a ogni
Tranche, tra le altre, delle seguenti principali condizioni:

l. le azioni della Societa siano quotate su AIM Italia - Mercato Alternativo del Capitale, sistema
multilaterale di negoziazione organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. (“AlM Italia”) e la loro negoziazione
non sia sospesa (o minacciata di essere sospesa);

Il la trasmissione a Atlas di una copia certificata delle delibere assembleari e consiliari che approvano
I'emissione della/e relativa/e Tranche e il contestuale aumento di capitale;

Il la mancanza di un impatto negativo rilevante sulla Societa;

V. la capitalizzazione media della Societa nei 90 (novanta) giorni di mercato aperto antecedenti la Data di
Emissione sia stata pari almeno ad Euro 5,6 milioni.

Subordinatamente alla verifica (con esito positivo) circa la sussistenza delle condizioni previste, Atlas versera a
favore di PSM il corrispettivo dovuto per la relativa Tranche nella misura di Euro 350.000 per ciascuna Tranche.

4. MODALITA, TERMINI DI CONVERSIONE DELLE OBBLIGAZIONI ED OBBLIGO DI CONVERSIONE

Le Obbligazioni possono essere convertite in azioni ordinarie di PSM in qualsiasi momento entro un periodo
massimo di 5 anni dalla emissione di ciascuna Tranche (il "Periodo di Conversione").
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A tal fine, I'investitore portatore delle obbligazioni dovra inviare alla Societa una specifica comunicazione
attraverso la quale manifesti l'intenzione di convertire, in tutto o in parte, le obbligazioni convertibili detenute
(la "Comunicazione di Conversione").

Alla scadenza del Periodo di Conversione, tutte le obbligazioni ancora esistenti saranno automaticamente
convertite in azioni ordinarie della Societa (la "Conversione Obbligatoria").

Il rapporto di conversione sara determinato sulla base di un prezzo di conversione pari al 92% del prezzo del
titolo PSM rilevato su Bloomberg in un giorno selezionato dall’investitore portatore delle obbligazioni tra i 20
giorni continuativi di borsa aperta precedenti la ricezione di una Comunicazione di Conversione, il tutto come
meglio specificato nel relativo regolamento.

In ipotesi di Conversione Obbligatoria, il rapporto di conversione sara determinato sulla base di un prezzo di
conversione parial 92% del prezzo medio ponderato piti basso del titolo PSM rilevato su Bloomberg nei 20 giorni
continuativi di borsa aperta precedenti la Conversione Obbligatoria, il tutto come meglio specificato nel relativo
regolamento.

Il Contratto Atlas prevede inoltre un obbligo di rimborso da parte della Societa delle Obbligazioni non ancora
convertite in taluni casi quali, a scopo esemplificativo:

o diminuzione della partecipazione detenuta da Syner.it informatica S.r.l. sotto la soglia del 5% (cinque
per cento);

o inadempimenti della Societa rispetto alle obbligazioni assunte ai sensi del Contratto Atlas;

o stato di insolvenza della Societa;

° sospensione dalla quotazione delle azioni della Societa per un periodo superiore a [tre] sedute di Borsa
aperta.

5. WARRANT

Il Contratto Atlas prevede, altresi, 'assegnazione ad Atlas di n. 172.600 warrant per la sottoscrizione di n.
172.600 azioni ordinarie Primi sui Motori ad un prezzo pari a Euro 2,00 per azione che, salvo rettifiche, avranno
un controvalore pari a Euro 345.200 e potranno essere esercitati in ogni momento da parte di Atlas nel periodo
compreso tra il momento di emissione della Prima Tranche e sino alla fine del quinto anniversario della prima
emissione stessa.

6. CIRCOLAZIONE DELLE OBBLIGAZIONI E DEI WARRANT

Le obbligazioni convertibili e i warrant possono essere trasferiti a terzi da parte di Atlas (Articolo 14 Contratto
Atlas).

Il Contratto Atlas prevede tuttavia specifiche “selling restriction” in capo ad Atlas per evitare che detta
operativita possa integrare un'offerta al pubblico.

7. VENDITA DI AZIONI PSM DA PARTE DI ATLAS

Non sussistono in capo ad Atlas obblighi di mantenimento delle azioni sottoscritte a seguito della conversione
delle Obbligazioni ovvero dell'esercizio dei warrant Atlas.
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Si precisa inoltre che non esistono accordi di “selling restriction” e “lock-up” tra le parti salvo quanto sopra
descritto.

8, COMMISSIONI E SPESE

A fronte di tali impegni, la Societa si impegnerebbe a versare ad Atlas una commissione pari a complessivi Euro
175.000 da corrispondersi al momento dell’emissione della Prima Tranche (di cui 17.500 gia versate al momento
della firma del Term Sheet).

9. PROSPETTI DI QUOTAZIONE E PROSPETTI DI OFFERTA

L'emissione delle obbligazioni e dei warrant non richiede la pubblicazione di alcun prospetto di offerta e/o di
quotazione da parte della Societa.

La Societa, Atlas e ACM non assumeranno alcun accordo per la rivendita delle azioni (rivenienti dalla conversione
delle obbligazioni o dall'esercizio dei warrant) sul mercato.

10.  FINALITA DELL'OPERAZIONE

L'operazione é finalizzata a:

(i) supportare il capitale circolante nell’ambito del piano di sviluppo;
(i) rafforzare la struttura finanziaria nel breve/medio-lungo periodo;

(iii) allargare la propria compagine azionaria in caso di conversione delle obbligazioni e di esercizio dei

warrant;
(iv) reperire nuove risorse finanziarie che possano sostenere ed incrementare lo sviluppo della Societa; e
(v) ottenere maggiore flessibilita finanziaria, anche in tempi brevissimi.

Quanto ai warrant, si evidenzia che il loro eventuale esercizio fornirebbe ulteriori risorse patrimoniali e
finanziarie alla Societa, allargandone la compagni sociale, e si inserirebbe in un progetto funzionale a supportare
i piani di crescita della Societa, senza alcun onere aggiuntivo per la stessa.

11. DESTINAZIONE E MOTIVAZIONI DELL'EMISSIONE OBBLIGAZIONARIA E DELL'AUMENTO DI CAPITALE AL
SERVIZIO DELLA CONVERSIONE DELLE OBBLIGAZIONI - RAGIONI PER L'ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE
SPETTANTE AGLI ATTUALI AZIONISTI DI PSM E DESTINAZIONE E MOTIVAZIONI DELL'EMISSIONE DEI WARRANT
E DELL'AUMENTO DI CAPITALE A SERVIZIO DEI MEDESIMI - RAGIONI PER L'ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI
OPZIONE SPETTANTE AGLI ATTUALI AZIONISTI DI PSM

L'operazione di emissione di un prestito obbligazionario convertibile riservato a un investitore istituzionale
fornisce la possibilita alla Societa di attingere, con uno strumento rapido e di ammontare sicuro, alle risorse che
dovessero essere necessarie o opportune per effettuare gli investimenti previsti nel proprio piano industriale,
in tempi brevi e a costi contenuti nonché reperendo risorse dal mercato dei capitali non bancari.

Il Consiglio di amministrazione ritiene che I'emissione delle Obbligazioni Convertibili sia lo strumento pit idoneo
nonché quello che offra maggiori certezze di incasso delle risorse utili per migliorare e rafforzare la struttura
patrimoniale e finanziaria della Societa. Per questo motivo, anche con il supporto di KT&Partners S.r.l. che
agirebbe in qualita di advisor, la Societa ritiene proficua la selezione di Atlas quale partner per |'operazione
descritta, tenuto conto delle caratteristiche peculiari dei prodotti da questa offerti. ACM & una societa di
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investimento operante a livello globale che fornisce soluzioni allo scopo di incrementare le prospettive di
crescita dei propri partner di investimento. Fondata nel 2012, ACM mantiene rapporti costruttivi con ogni
azienda del proprio portafoglio e apporta la propria esperienza e visione strategica oltre al capitale investito. Il
management di ACM, con oltre un decennio di esperienza, basatoa Londra e ha compiuto numerosi investimenti
di successo in tutta Europa. ACM ha un accordo di joint venture in Atlas Special Opportunities LLC con la societa
di investimento Arena Investors LP, fondo di investimento con sede a New York.

Alla luce del fatto che I'emissione del Prestito e gli Aumenti di Capitale a servizio costituiscono un’operazione
unitaria, gli aumenti di capitale a servizio dell’esecuzione dello stesso Prestito dovranno essere riservati
esclusivamente ad Atlas. Pertanto, gli Aumenti di Capitale dovranno avvenire con esclusione del diritto di
opzione, ai sensi dell'art. 2441, comma 5, cod. civ.. Il Consiglio di Amministrazione ritiene che tale operazione
sia pienamente conforme all’interesse della Societa per le ragioni di seguito indicate:

1. la scelta di riservare la sottoscrizione del Prestito a un investitore qualificato quale Atlas, escludendo
quindi il diritto di opzione degli azionisti, e legata al grado di complessita e alla peculiarita dell’operazione
prospettata e alle caratteristiche degli strumenti finanziari in questione, che rappresentano un efficace mezzo
di reperimento di risorse finanziarie non bancarie a condizioni convenienti, che ben si adatta alle attuali
necessita della Societa;

2, I'esclusione del diritto di opzione, inoltre, favorirebbe il buon esito dell’operazione in tempi brevi,
escludendo la procedura di offerta al pubblico delle obbligazioni, la quale richiederebbe adempimenti societari
piti onerosi nonché tempi di esecuzione pit lunghi e maggiori costi; e

3. 'eventuale conversione delle Obbligazioni in azioni, in caso di conversione degli strumenti,
consentirebbe infine alla Societa (i) di rafforzare la propria struttura patrimoniale e diversificare quella
finanziaria, al contempo limitando il correlato esborso di cassa inerente agli oneri finanziari e al capitale a
scadenza e (i) di ampliare la propria compagine azionaria, consentendo I'ingresso nel capitale di investitori
qualificati e di stabilire relazioni con una nuova classe di investitori qualificati anche internazionali.

In questo contesto, il riconoscimento del diritto di opzione ai soci renderebbe, innanzitutto, impossibile il
completamento dell'operazione sin qui descritta. In base alle considerazioni contenute nella presente relazione
illustrativa, si puo affermare che esista un preciso interesse dell'Emittente, il quale potra essere soddisfatto nel
modo migliore attraverso I'emissione del Prestito a favore di Atlas, come prevista nel contesto dell'Accordo
Atlas. Per altro verso, si segnala che I'art. 2443 cod. civ. e la stessa delibera dell’Assemblea dei soci della Societa
prevedono espressamente la delegabilita all'organo amministrativo, cui gia sia attribuita la facolta di aumentare
il capitale sociale, della deliberazione di esclusione o limitazione del diritto di opzione, purché avvenga secondo
i criteri indicati dalla medesima assemblea, ossia, nel caso di specie, mediante emissione di azioni ordinarie
aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione.

Infine, lo strumento adottato consentira di formulare Richieste di Sottoscrizione in maniera flessibile anche
tenuto conto della evoluzione della situazione economica e finanziaria della Societa, in un arco temporale di
medio periodo.

L'emissione dei warrant, e la conseguente possibile sottoscrizione dell'aumento di capitale a servizio degli stessi
sino a Euro 345.200, potra fornire ulteriori risorse patrimoniali e finanziarie alla Societa, da utilizzare a sostegno
dei suoi piani senza alcun onere aggiuntivo.
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Il Consiglio di amministrazione ritiene quindi che anche l'emissione dei warrant riservati ad Atlas sia
nell'interesse sociale, per le ragioni sopra esposte.

12, CONSORZI DI GARANZIA E/O COLLOCAMENTO E EVENTUALI ALTRE FORME DI COLLOCAMENTO

Si segnala che, considerata la natura riservata dell'emissione delle obbligazioni convertibili e dei warrant, non
sono previsti consorzi di garanzia e/o collocamento né altre forme di collocamento.

13. DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLA NUOVE AZIONI RIVENIENTI DALLA CONVERSIONE
DELLE OBBLIGAZIONI E DEL RELATIVO RAPPORTO DI CONVERSIONE

13.1 Il criterio di determinazione del prezzo di emissione e il rapporto di conversione

Il criterio di determinazione del prezzo di emissione delle azioni rivenienti dall'aumento di capitale a servizio
delle Obbligazioni e disciplinato dal Contratto Atlas.

In particolare, € ivi previsto che il prezzo di emissione (il "Prezzo") delle azioni oggetto di ciascuna Comunicazione
di Conversione sara pari al 92% del prezzo del titolo PSM rilevato su Bloomberg in un giorno selezionato
dall'investitore portatore delle obbligazioni tra i 20 giorni consecutivi di Borsa aperta antecedenti alla ricezione
di ciascuna Comunicazione di Conversione.

Il numero di azioni da emettere in sede di conversione sara quindi determinato in base al rapporto tra il valore
delle Obbligazioni Convertibili (oggetto della Comunicazione di Conversione di volta in volta pervenuta alla
Societa) e il Prezzo.

In ipotesi di Conversione Obbligatoria, il rapporto di conversione sara determinato sulla base di un prezzo di
conversione pari al 92% del prezzo medio ponderato piu basso del titolo PSM rilevato su Bloomberg nei 20 giorni
continuativi di borsa aperta precedenti la Conversione Obbligatoria, come meglio previsto nell’allegato sub "A"
al Contratto Atlas.

13.2 Considerazioni in merito all'adeguatezza e congruita del criterio proposto

Con riferimento al criterio di determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni indicato nel precedente
paragrafo, si & considerato quanto segue. La scelta di non determinare un prezzo prestabilito, ma di adottare un
criterio da seguire per la determinazione del prezzo di emissione delle azioni di nuova emissione di ciascuna
tranche, appare in linea con la prassi di mercato seguita per operazioni analoghe, caratterizzate dalla previsione
di un ampio periodo di tempo durante il quale puo avvenire la sottoscrizione dell'aumento di capitale (cinque
anni) a servizio della conversione delle obbligazioni.

L'adozione di un prezzo prestabilito, potrebbe avere la conseguenza, nell'ipotesi in cui tale prezzo risultasse in
futuro inferiore alle quotazioni di borsa del titolo Primi sui Motori, di penalizzare la Societa e i suoi azionisti a
vantaggio di Atlas. L'adozione di un criterio basato all'andamento del titolo consente di emettere azioni a un
prezzo che segue I'andamento del valore del titolo riconosciuto dal mercato.

In particolare, la determinazione del prezzo con riguardo al valore della quotazione che il titolo PSM avra nei
giorni di Borsa aperta precedenti alla sottoscrizione delle azioni dicompendio appare idoneo a far si che il prezzo
di emissione delle nuove azioni trovi riferimento nel valore del mercato delle stesse (rappresentativo del valore
della Societa) e puo essere ritenuto in linea con la prassi di mercato formatasi per operazioni analoghe a quella
proposta. Il criterio proposto consente al mercato di essere il vero protagonista nella determinazione del prezzo
di emissione delle azioni di nuova emissione.
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L'art. 2441, comma 6, cod. civ., stabilisce che il prezzo di emissione delle azioni debba essere determinato in
base al valore del patrimonio netto, tenendo conto, che alla data odierna, appare pienamente rispettato alla
luce di quanto sopra relativamente alla conversione del prestito obbligazionario.

Nel contesto dell'operazione, il suddetto parametro, richiamato dal citato art. 2441, comma 6, cod. civ., non puo
essere interpretato in modo cosi restrittivo da impedire I'operazione, ove solo si consideri che |'ingresso nella
compagine sociale di un nuovo investitore a sostegno della Societa rappresenta un presupposto essenziale per
il piano di sviluppo della Societa stessa ed il suo rafforzamento. Il Consiglio di amministrazione, quindi, ritiene
che l'interesse primario della Societa alla realizzazione dell'Aumento di Capitale giustifichi l'individuazione di un
criterio per la determinazione del prezzo di emissione delle azioni che, in determinate circostanze avverse
(determinate ad esempio da un andamento negativo dei mercati azionari), potrebbe essere inferiore al valore
dei corsi di Borsa.

L'applicazione di uno sconto pari all’8% sul prezzo medio ponderato del titolo PSM rilevato su Bloomberg come
previsto dal Contratto Atlas costituisce una misura correttiva del criterio base sopra indicato, finalizzato ad
assorbire possibili manovre speculative sul titolo e a ridurre il rischio a carico di Atlas. Tale misura correttiva é
stata posta come condizione necessaria per assicurare il buon fine della sottoscrizione del Contratto Atlas.
Peraltro, in assenza di tale manovra correttiva, Atlas sarebbe stata interamente esposta alla cosi detta volatilita
del titolo stesso per un arco temporale molto ampio. Infine, si segnala che I'applicazione di uno sconto dell’8%
si giustifica in quanto comunemente applicato ad altre operazione analoghe a quelle proposta e risulta in linea
con gli sconti praticati in operazioni similari.

14, DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE NUOVE AZIONI RIVENIENT! DALL'AUMENTO DI
CAPITALE A SERVIZIO DEI WARRANT E RAPPORTO DI ASSEGNAZIONE PREVISTO

L'emissione dei warrant e, conseguentemente |'aumento di capitale a servizio degli stessi, sarebbero parte
integrante degli accordi del Contratto Atlas, con il quale - lo si ricorda ancora una volta - Atlas assumerebbe
I'impegno a sottoscrivere le obbligazioni convertibili sino a massimi Euro 3.500.000, sulla base dei termini e delle
condizioni in precedenza esposte.

In particolare, Atlas si & resa disponibile a negoziare |'operazione solo a condizione che le venga offerta anche la
possibilita di ricevere i warrant, cosi da consentirle di investire ulterioririsorse finanziarie mediante un aumento
di capitale dedicato.

Il prezzo unitario di emissione (di seguito il "Prezzo di Esercizio") delle azioni di compendio sara pari a Euro 2,00
ossia al maggior prezzo di sottoscrizione applicabile ai warrant attualmente in circolazione, salvo aggiustamenti
come previsti nel regolamento dei warrant, allegato sub "B" al Contratto Atlas.

15. PERIODO DI ESECUZIONE DELL'OPERAZIONE

Come indicato sopra, la Societa potra formulare le Richieste di Sottoscrizione entro 36 (trentasei) mesi a partire
dalla data di stipula del Contratto Atlas. Una volta emesse, le Obbligazioni potranno essere convertite in nuove
azioni, su iniziativa del titolare, entro il termine di 5 anni. In difetto, si dara comunque luogo alla Conversione
Obbligatoria delle obbligazioni alla scadenza del medesimo periodo.

| warrant potranno essere esercitati sino alla scadenza del quinto anniversario della Data di Emissione della
Prima Tranche.
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16. GODIMENTO DELLE NUOVE AZIONI EMESSE A SERVIZIO DELLE OBBLIGAZIONI CONVERTIBILI E DEI
WARRANT

Quotata su Aim Italia

Le azioni ordinarie di nuova emissione derivanti dall'aumento di capitale strumentale alla conversione delle
obbligazioni convertibili e dall'aumento di capitale a servizio dei warrant avranno godimento regolare e,
pertanto, garantiranno ai loro possessori gli stessi diritti delle azioni ordinarie PSM in circolazione alla Data della
relativa Emissione.

17. EFFETTI SUL VALORE UNITARIO DELLE AZIONI E EVENTUALE DILUZIONE DI DETTO VALORE

L'esecuzione dell’operazione comportera un effetto diluitivo certo, ma variabile e non ipotizzabile, sulle
partecipazioni possedute dagli attuali azionisti della Societa, che dipendera in particolare dalla quota di capitale
della Societa effettivamente sottoscritta da Atlas ad esito della conversione delle obbligazioni emesse e,
pertanto, anche dal numero degli stessi e dal relativo prezzo di sottoscrizione. Anche I'eventuale sottoscrizione
di azioni a seguito dell’esercizio dei warrant potrebbe avere effetti diluitivi sulle partecipazioni possedute dagli
azionisti di PSM. La determinazione del prezzo di emissione delle azioni sara strettamente connessa
al’andamento dei prezzi di mercato del titolo registrato nel periodo di riferimento.

La diluizione massima, in termini di quote di partecipazione degli attuali azionisti a seguito dell’operazione,
dipenderanno, in particolare, dagli importi delle Tranche e dal relativo prezzo di sottoscrizione, ad oggi non
determinabili.

Inoltre gli effetti diluitivi derivanti dall’esercizio dei warrant dipenderanno dall’ammontare delle azioni
sottoscritte. Ipotizzando l'integrale esercizio dei warrant medesimi — che comportera la sottoscrizione di
complessive n. 172.600 azioni ordinarie, salvo aggiustamenti come da Contratto Atlas - la percentuale massima
di diluizione sara pari al 2,53%.

Modena, 10 luglio 2017

Alessandro Reggiani

Presidente del Consiglio di amministrazione
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