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

N.11009 di rep. N. 5848 di racc.

Verbale di Assemblea Straordinaria

REPURBLICA ITALIANA

L' annc 2020 (duemilaventi)
il giorno 23 (ventitré)
del mese di dicenmbre
in Milano, via Agnello n. 18
To sottoscritto Andrea De Costa, notaio in Milano, iscritto"
presso il Collegio Notarile di Milano, su richiesta - a mezzo
del Presidente del Consiglic di Amministrazione Alfredo Alta-
villa - della societd per azioni guotata denominata:

"Recordati Industria Chimica e Farmaceutica S.p.A."
avente sede in Milanc, Via Matteo Civitali n. 1, codice fi-
scale & numero di iscrizione nel Registro delle Imprese pres-
so la Camera di Commercio di Milano Monza Brianza Lodi: n.
00748210150, iscritta al R.E.A. al n. MI-401832, capitale so-
ciale EBuro 26.3140.644,50, interamente versato (la “Societda” o
la "Societa Incorporante”),
procedo alla redazione e sottoscrizione, ai sensi dell’art.
237% «.c., del verbale dell’assemblea della Societa tenutasi
alla mia costante presenza e riunitasi in video-conferenza in
data

17 (diciassette) dicembre 2020 {(duemilaventi)
giusto lfavvisc di convocazione di cui infra, per discutere e

deliberare sull’ordine del giorno pure infra riprodotto.
Aderendc alla richiesta, do atto che il resoconto dello svel-
gimento della predetta assemblea, alla quale 1o notaio ho as-
sistito in collegamento da Milanc, via Agnello n. 18, & quel-
lo di seguito riportato.
ok
Alle ore 17,00, Alfrede Altavilla, guale Presidente del Con-
siglio di  Amministrazione alla data dello svolgimento
dell’ assemblea, assume la presidenza dell’assemblea a norma
dello Statuto Sociale, ricordande che essa & stata convocata
per discutere e deliberare sul seguente
ordine del giorno
1. Approvazione del progetto di fusione inversa per incorpo-
razione di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimei S.p.A. in Re-
cordati S.p.A.; deliberazioni inerenti e conseguenti.
Ouindi il Presidente, con il consenso unanime degll interve-
nuti, incarica me notaio della redazione del verbale assem—
bleare e ricorda che:
~ 1'articolo 106, del decreto-legge n. 1§/2020, convertito
con modificazioni nella Legge 24 aprile 2020 n. 27 e come
prorogatc per effetto del comma 3 dell’art. 1 del decre-
to-ilegge del 7 ottobre 2020 n. 125, nel contesto di una serie
di misure dirette ad agevolare Ll'attivita delle imprese in
presenza della situazicne di emergenza conseguente all’epide-
mia da COVID-19, ha dettato specifiche disposizioni relative
alle assemblee e alle decisioni del soci di una serie di tipil
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di societa, tra le guali anche le societda quotate;

- la Societa, come indicato nell’avviso di convocazione
dell’odierna assemblea, al fine di ovviare alle restrizioni
delle attivitd che comportano la presenza di pil persone in
un unicc luogo ha deciso di consentire 17intervento in assem-
blea di coloro ai quali spetta 1l diritto di voto esclusiva-
mente per il tramite del Rappresentante designato dalla So-
cieta ai sensi dell’art, 135-undecles del D. Lgs. n. 5B8/98
{("TUF"), al qguale deve essere stata conferita delega. Inol-
tre, precisc che al Rappresentante Designate possono essere
altresl conferite deleghe o subdeleghe ai sensi dell’art.
135-novies del TUF, 1in deroga all'art. 135-undecies, comma 4,
del TUF;

- la Societa ha designato SPAFID S.p.A., qui intervenuta in
audio conferenza, ftramite la dott.ssa Elena Monaci, guale
soggetto al quale g¢gli aventi diritto hanno potute conferire
delega con istruzioni di voto su tutte o alcune delle propo-
ste all'ordine del giorno (il "Rappresentante Designato"}:

- 11 Rappresentante designato ha comunicato di aver ricevuto
n. 5 deleghe ai sensi dell’art. 135-undecies del TUF e n. 1
subdelega ai sensl dell’art. 135-novies del TUF nei termini
previsti;

- 11 Rappresentante Designatoc precisera 11 nome dellfazicni-
sta delegante in casc di interventi:

- sempre ai sensi del ricordato Decreto-legge 18/20, la So-
cieta ha previsto che gli Amministratori ed i Sindaci nonché
gli altri soggetti legittimati al sensi di legge, diversi da
coloro al quall spetta 11 diritto di voto, possano interveni-
re in assemblea mediante mezzi di telecomunicazione che ne
garantiscano altresi 1’identificazione;

- tutti i partecipanti (incluso 11 Presidente} intervengono
mediante collegamento telefonico.

Il Presidente conferma di aver personalmente accertato 1'i-
dentitd e la legittimazione degli intervenuti, nonché la fa-
colta di tutti di partecipare alla discussione e alla vota-
zione, chiedendo a tutti di impostare i dispositivi in moda-
litad muta e raccomandande a chi wvoglia intervenire di disat-
tivare tale modalita prima del propric intervento.

Tl Presidente prosegue quindi dande atto che:

- c¢on avviso di convocazione pubblicato, in forma completa,
sul sito web della Societd {www.recordati.it) in data 13 no-

vembre 2020 nonché, per estratto, sul quotidianoc "Milano FPi-
nanza”, in data 14 novembre 2020, & stata convocata per oggi,
in guesto luogo e ora, 1l'Assemblea straordinaria degli azio-
nisti di Recordati S5.p.A.. Segnalo che non & pervenuta alla
Societa alcuna richiesta di  integrazione dell’ordine del
giorno, ai sensi delli'art. 126~bis del Decretc Legislativo n.
58/1998 (TUF);
- oltre al Presidente, presente personalmente pressc la sede
legale della Societd, sono presenti - collegati in audio/vi-
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deo conferenza - gli amministrateri Signori:

— GUIDO GUIDI, Vice Presidente,

- ANDREA RECORDATI, Amministratore Delegato,

- FRANCESCO BALESTRIERI,

- GIORGIO DE PALMA,

- GIAMPIERD MAZZA,

- PIERGIORGIC PELUSO,

- FRITZ SQUINDO.

Sono altresi presenti i componenti del Collegio Sindacale,
Signori:

- ANTONIO SANTI - Presidente

- LIVIA AMIDANTI ALIBERTI - Sindaco Effettivo

- EZIO SIMONELLI - Sindacco Effettive

Sono assenti giustificati gli Amministratori:

JOANNA LE COUILLIARD, CATHRIN PETTY, SILVIA CANDINI e MICHAE-~
LA CASTELLI.

Tl Presidente si riserva di comunicare durante lo svolgimento
dell’Assemblea e comungue prima di ogni votazione 1 dati de-
finitivi circa il numere degli intervenuti e il numerco delle
azioni rappresentate, informando che risultano finora presen-
ti, per delega al Rappresentante Designato come gia precisa-
to, complessivamente n. 1,764 aventi diritto, rappresentanti
n. 171.464.360 azioni ordinarie, (con riferimento alle qguali
sono pervenute alla Societda le comunicazioni per l'intervento
in  Assemblea rilasciate dagii intermediari), delle n.
209.125.156 azioni costituenti 1fintero capitale soclale, pa-
ri a una percentuale del 81,%9%1% dello stesso.

I} Presidente dichiara, pertanto, 1'Assemblea fin d'ora vali-
damente costituita in unica convocazione in sede straordina-
ria per discutere e deliberare sulle materie all'ordine del
giornc sopra riprodotto.

11 Presidente da atto che:

_le verifiche relative alle deleghe ed al risultati delle vo-
razioni sono effettuate da personale all'ucpe incaricato dal-
la Presidenza;

- Y elenco nominative dei partecipanti, per delega, con l'in-
dicazione del numero delle azioni da ciascuno possedute e del
neme del socio delegante, nonché i nominativi degli eventuall
soggetti votanti in gualita di creditori pignoratizi, ripor-
tatori e usufruttuari, sara allegato, quale sua parte inte-
grante, al verbale della presente Assemblea;

- saranno inocltre indicati nel verbale dell’Assemblea © in al-
legato allo stesso i nominativi dei soggetti che abbianc e-
spresso voto contrario o si siano astenuti, con indicazione
del relativo numero di azioni possadute;

_un rendiconto sintetico delle votazioni contenente il numero
di azioni rappresentate in Assemblea e delle azicni per le
quali & stato espresso il voto, la percentuale di capitale
che tali azioni rappresentanc, nonché 11 numero di wvoti favo-

revoli e contrari alla delibera e 11 numero di astensioni,
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sara reso disponibile sul site internet della Societd entro
cinque giorni dalla data odierna;

- verrd altresi riportata nel presente verbale la sintesi de-
gli interventi con l'indicazione nominativa degli intervenu-
ti, le risposte fornite e le eventuali dichiarazioni a com-
mento.

Il Rappresentante Designato & invitate a rendere ogni dichia-
razione richiesta dalla legge, anche in tema di carenza di
legittimazione al voto.

Il Presidente prega coloro che desiderano interrompere il
collegamente con 1lfadunanza definitivamente oppure solo tem-
poraneamente di segnalarlo e dichiara che:

- 1l capitale sociale sottoscritto e versato della Societa é
pari, alla data odierna, ad Euro 26.140.644,50, suddiviso in
n. 209.125.156 azioni ordinarie;

- alla data dell’ 8 dicembre 2020 (record date) seconde le
risultanze del libro soci integrate dalle comunicazioni uffi-
ciali ricevute ai sensi dell’art. 120 del TUF e tenuto conto
dei depositi effettuati per l'odierna Assemblea, vi sono tre
azionisti che possiedono azioni con diritto di voto rappre-
sentative di oltre 11 3% (tre per cento) del totale delle a-
zionl emesse: PFMR LLC per una dqueota rappresentativa del
5,528% del totale delle azioni emesse, MAWER INVESTMENT MANA-
GEMENT LTD per una gquota rappresentativa del 5,005% del tota-
le delle azioni emesse e CVC CAPITAL PARTNERS VII LIMITED per
una guota rappresentativa del 51,82% del totale delle azioni
emesse.,

La Societa, inoltre, detiene, alla data dell’ 8 dicembre
2020, record date, n. 2.83%.802 azioni proprie, corrisponden-
ti al 1,358% del capitale sociale.

Per quanto concerne le pattuizioni previste dall'art. 122 del
TUF, 11 Presidente rinvia alle informazioni disponibili sul
sito web della Sccietda (www.recordati.it).

Il Presidente comunica che, ai sensi del Regolamento Assem—
bleare vigente, & stato consentito di assistere all’Assem-
blea, sempre anche tramite mezzi di telecomunicazione ad al-
cuni dipendenti della Societd per motivi di servizio che par-
tecipane in audio conferenza,
Da ultimo 11 Presidente dichiara che prima dell’Assemblea non
sono pervenute domande ai sensi dell’art. 127-ter del TUF.
Pagso quindi a trattare 1l’ordine del giorno sopra riprodotto,
segnalando che la documentazione relativa allfunico punto
all’ordine del glorno comprende:
(i) il Progetto di Fusione e 1 relativi allegati:
(ii} 1 bilanci degli ultimi tre esercizi (con riferimento a
Rossini  Investimenti, essendo quest’ultima state costituita
nel 2018, degli ultimi due esercizi) delle Societa Parteci-
panti alla Fusione (unitamente alle relazioni deil soggetti
cul compete l'amministrazicone e la revisicne legale dei conti
di tali societa);
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{i11) la relazione finanziaria semestrale consolidata di Re-
cordati S.p.A. al 30 giugno 2020, redatta al sensi dell’arti-
colo 154-ter del TUF e approvata dal consiglio di amministra-
zione di Recordati in data 30 luglio 2020;

(iv) 1le situazioni patrimoniali di Rossini Investimenti
S.p.A. e Fimei S.p.A. al 30 giugno 2020, redatte ai sensi
dell’articcio 250l-quater del codice civile e approvate dai
consigli di amministrazione di Rossini Investimenti S.p.A. e
Fimei in data 11 settembre 2020;

{v) la Relazione Illustrativa del Censiglic di Amministra-
zione di Recordati S.p.A. redatta al sensi dell’articolo
?501-quinguies del codice civile, nonché dellfarticolo 70,
comma 2, del regolamento adettato con delibera Consob n.
11971 del 14 maggio 1999, in conformitd alle schema n. 1 del
relativo allegato 3A; e

(vi} la relazione sulla congruitd del rapporto di cambic re-
datta dallfesperto comune nominato ai  sensi dell’articolo
2501~sexies del codice civile dal Tribunale di Milano,
documentazione che & stata fatta oggetto degli adempimenti
pubblicitari contemplati dalla disciplina applicabile, nonché
pubblicata sul site internst della Societa.

Inoltre, come g¢ia ampiamente 1llustrato al mercato, costi-
tuendo 1/operazione di fusione inversa per incorporazions di
Rossini Investimenti S.p.A. e Fimeil S.p.A. in Recordati S.p.A
(la “Fusione”) - un'’operazione con parti correlate “di mag-
giore rilevanza”, la Socletd, in data 7 ottobre 2020, ha mes~
so a disposizione del pubblico, nei termini e con le modalita
previste dalle disposizioni di legge e regolamentari vigenti
e applicabili, il documento informativo redatto ai sensl
dell’art. 5, ed in conformitd allo schema di cui all’allegato
4, del Regolamente approvato dalla Consob con delibera n.
17221 del 12 marzo 2010, da ultimo modificatc con delibera n.
19974 del 27 aprile 2017 per illustrare 1'operazione di fu-
sione inversa, unitamente al relativo parere favorevele del
Comitato per le Operazionl con Parti Correlate costituito da
Amministratori Indipendenti, avente a sua volta in allegato
la fairness opinion dell’advisor finanziario incaricate dal
Comitato, Prof. Pietro Mazzola, relativa alla congruita del
rapporto di Cambio, e all’opinion dell’advisor fiscale del
Ccmitato.

11 Presidente precisa che, salvo diversa richiesta, dal mo-
mente che la documentarzione inerente l’unico punte allfordine
del giocrne & stata oggetto degli adempimenti pubblicitari so-
pra ricordati ed & a disposizione di tutti gli intervenuti,
ne sara omessa la lettura, limitando la stessa alle proposte
di delibera contenute nella Relazione Illustrativa del Consi-
glio di Amministrazione.

11 Presidente segnala, inoltre, che i documenti di cul alle
lettere (i), (v} e {(vi) scno allegati al verbale della pre-
sente Assembles.



Informa che le votazioni dell’odierna Assemblea avranno lucgo
mediante comunicazione, da parte del Rappresentante Designa-
to, del voti dallo stesso espressi sulla base delle istruzio-
nl di voto ricevute.

* k%

Passando alla trattazione dell'unico puntoe allfordine del

gicrno il Presidente ricerda che la Relazione Illustrativa
del Consiglio di Amministrazione illustra le ragioni che giu-
stificano, sotto il profilo giuridico ed economico, la fusio-
ne inversa per incorperazione di Rossini Investimenti S.p.A.
e Fimel S.p.A. in Recordati S§.,p.A. - tutte soggette ad atti-
vita di direzione e coordinamento di Rossini Luxembourg
S.ar.1.- e il relativo progetto di fusione e, in particolare,
i criteri utilizzati per la determinazione del rapporto di
campbio, ai sensi dell’art. 250l-guinquies del Codice Civile,
nonché dell'art. 70, comma 2 del regolamento adottato con de-
libera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, in confornita allo
schema n.l del relativo allegato 3A.
Quanto alle principall motivazioni sottostanti alla declisiocne
di procedere alla Fusione, con  conseguante convenienza
dell’Operazicne per Recordati e per 1'intero gruppo a cui la
stessa appartiene (il “Gruppo”), 1l Presidente ricorda breve-
mente che sono le seguenti:
{a) realizzare un accorciamento della catena di controllo
rispette alle societd operative e semplificare la struttura
societaria del Gruppo, in linea con la prassi nazicnale e in-
ternazicnale;
(b) ridurre 1 costi amministrativi connessi al mantenimento
delle Sccietd Incorporande con conseguente liberazione di ri-
sorse a vantaggic dell’intero Gruppo:
{c) ottenere sinergie amministrative e sinergie legate ai
costl fissi di struttura, nonché una maggiore efficienza sot-
to 1l profilo finanziario derivante da un accorciamento della
catena di contrelle che permettera una pil rapida risalita
dei flussi di dividendi, cui consegue anche un minore costo
fiscale derivante dall’eliminazione di livelli di imposizione
addizionali.
Per effetto della Fusione incltre Recordati potra fruire dei
benefici fiscall ACE generati da Rossinli Investimenti, come
meglio descritto nel Progetto di Fusione e nel Documento In-
formativo. Al riguardo, come comunicato al mercato in data 9
dicembre 2020, l7interpello presentato dalla Societd ha otte-
nuto risposta positiva da parte dell’Agenzia delle Entrate.
La Fusione ha ricevuto 1l parere favorevole in merito alla
sussistenza dell’interesse di Recordati al compimentc dell’C-
perazione, nonché circa la convenienza e la correttezza so-
stanziale delle relative condizioni, c¢osl come riportate nel
Progetto di Fusione, del Comitato Controllo, Rischi e Soste-
nibilitd di Recordati (il “Comitato”), facente funzioni di
Comitato per le Operazioni con Parti Correlate ai sensi della
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procedura per la disciplina delle operazioni con partl corre-
late di Recordati, supportato dal Prof Mazzola in gqualita di
esperto finanziario indipendente.
Tnoltre, il Presidente ricorda che per effetto della Fusione:
. non vi sara alcuna medifica al capitale sociale ed allo
statuto di Recordati S.p.A.:
- rimangono invariate le parteclpazioni in Recordati
S.p.A. di Rossini 8.4 r.l. (indirettamente detenuta da CVC
Capital Partners VII Limited), pari alla data odierna al
51,820% del capitale sociale di Recordati S.p.A., e degli al-
tri soci;
- verranne assegnate a Rossini $.a r.l. di tutte le azio-
ni Recordati detenute da Fimei a fronte della cancellazione
della totalita delle azioni Rossini Investimenti detenute da
Rossini S.a r.l. stessa;
- non vi sara alcun effetto sulla posizione finanziaria
netta né sulla strategia o politica di allocazicne del capi-
tale di Recordati S.p.As
- non vi sara alcun riconoscimento in bilancic di Recor-
dati S.p.A. di goodwill o attivita immateriali derivanti
dallfoperazicne.
In relazione al Rapporto di Cambio, il Presidente segnala che
PricewaterhouseCoopers S5.p.A., incaricata dal Tribunale di
Milano di redigere la relazione sulla congruita del Rapporto
di Cambic ai sensi dellfarticclo 250l-sexies del codice civi-
le, ha rilasciato (sull’assunto che 1 relativi presupposti,
dettagliatamente esposti nel Progetto di Fusione e nelle Re-
lazioni Illustrative, rimanganc invariati) in data 13 novem-
bre 2020 un parere positivo circa la congruita del Rapporto
di Cambio stesso.
Come disposto dall’art. 25Cl-quinquies del codice civile, il
Presidente segnala ai soci in assemblea che non risultanc mo-
difiche rilevanti degli elementi dell'attive e del passivo
intervenute tra la data in cui il progetto di fusione & stato
depositate presso la sede della societa e la data odierna, ad
eccezione della distribuzione e del pagamento da parte di Re-
cordati S.p.A., e il corrispondente incasso da parte di Fimei
S.p.A., di un acconto sul dividendo 2020 pari a circa Euro 54
milioni. Come illustrato nel Progetto, tale importo, unita-
mente all’eventuale eccedenza di liquiditd nonché al netto di
eventuali oneri, imposte e/c ulteriori costl che risulteranno
gravanti in capo alle Incorporande alla data di efficacia
della Fusione, sara a sua volta distribuitco ¢ pagato da Fimei
S.p.A. a Rossini Investimenti S.p.A., € & sua volta distri-
buito e pagato da Rossini Investimenti S.p.A. a Rossini S$5.a
r.l., entro la medesima data. Tale informazione & pervenuta
anche dagli organi amministrativi delle societa incorporande.
Tn totale, L’ammentare distribuibile da parte di Reccrdati a-
gli Azionisti aventi diritte, a titelo di acconto dividendo
2020 deliberatc dal Consiglic di Amministrazione di Recordati
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S8.p.A. in data 29 ottobre 202¢, ammonta a eurc 103.142.677,00.
Infine, il Presidente ricorda che la Fusione & stata notifi-
cata, ai sensi del D.L. n. 21/2012, cenvertito con la L. n.
56/2012, recante “Norme in materia di poteri speciali sugli
assetti societari neil settori della difesa e della sicurezza
nazionale, nonché per le attivita di rilevanza strategica nei
settori dell’energia, dei trasporti e delle comunicazieni”, e
successivi provvedimenti in materia, alla Presidenza del Con-
siglic dei Ministri, che, in data 30 ottobre 2020, ha comuni-
cato la chiusura del relativo procedimento, non sussistendo
elementi informativi circa la minaccia di un grave pregiudi-
zio per l'interesse nazionale.

Prima di aprire la discussione, 1l Presidente da lettura,
guindi, delle proposte di delibera contenute nella Relazione
Illustrativa del Consiglio di Amministrazione:

“L7assemblea degli azionisti di Recordati S.p.A., riunitasi
in sede stracordinaria,

(i} visto il progetto di fusione inversa per incorporazione
di Reossini Investimenti &S.p.A. e Fimei S.p.A. in Recordati
S.p.A., approvate dai consigli di amministrazione delle so-
cileta partecipanti alla fusione In data 1° ottobre 2020, i-
scritto presso il registro delle imprese di Mila-
no-Monza-Brianza-Lodi ai sensi dell’articolo 2501-ter, comma
3, del codice civile in data 7 ottobre 2020, nonché depcsita-
to pressc la sede di Recordati S.p.A. e pubblicato sul rela-
tivo site internet ai sensi dell’articolo 2501-septies del
codice civile;

(i1) presc atto della relazione Ffinanziaria semestrale con-
solidata di Recordati S.p.A. al 30 giugno 2020, redatta ai
sensi dell’articolo 154-ter del TUF e approvata dal consiglio
di amministrazione di Recordati in data 30 luglic 2020, e
delle situazionl patrimoniali di Rossini Investimenti S.p.A.
e Fimel S5.p.A. al 30 giugno 2020, redatte ai sensi dell’arti-
colo 2501-quater del codice civile e approvate dai consigli
di amministrazione di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimei
S.p.A. in data 11 settembre 2020,

{(iii) wesamipnata la relazione Jillustrativa del consiglio di
amministrazione al progettc di fusione sopra richiamatc, pre-
disposta ai sensi dell’articolo 2501-quinguies del cocdice ci-
vile, nonché dell’articolo 70, comma 2, del regolamento adot-
tato con delibera Consob n. 11871 del 14 maggio 1999, in con-
formita allo schema n. 1 del relativo allegato 3A;

(iv) vista la relazione sulla congrnitd del rapporto di cam-
bio redatta da PricewaterhouseCoopers Spd, quale esperto co-
mune nominatc ai sensi dell’articolo 2501-sexies del codice
civile dal Tribunale di Milano in data 8 ottobre 2020;

(v} date atto che 1 predetti documenti sono stati pubblica-
ti e messi a disposizione secondo quanto previsto dalle ap-
plicakbili disposizioni di legge e regolamentari;

delibera



1) di approvare, ai sensi dell’articolo 2502 del codice
civile, il progetto di fusione in ogni sua parte (inclusi 1
relativi allegati) e, conseguentemente, di procedere - nel
termini e alle condizioni ivi previsti - allaz fusione inversa
per incorporazione di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimel
S.p.A. in Recordati S$.p.A., sulla base della relazione finan-
ziaria semestrale consolidata di Recordati S.p.A. al 30 giu-
gno 2020 e delle situvazioni patrimoniali di Rogsini Investi-
menti S.p.A. e Fimei S.p.A. al 30 giugno 2020;

2) di dare atto che la fusione si perfezionera nel corso
del primo semestre dell’esercizio 2021, In ogni casc succes-
sivamente alla data di approvagzione dei bilanci di esercizio
di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimei S.p.A. al 31 dicembre
2020 e della loro situazione patrimoniale di chiusura al 31
marzo 2021, e che, nei tempi tecnici strettamente necessari
immediatamente dopo l’7approvazicne delle citate situazioni
patrimoniali di chiusura, Rossini Investimenti S.p.A., Fimei
5.p.A. e Recordati S.p.A. stipuleranno l’attc di fusione e lo
depositeranno pressc il competente registro delle imprese;

3) di dare atto che le operazioni di Rossini Investimenti
5.p.A. e Fimei S.p.A. saranno imputate al bilancic di Recor-
dati S.p.A. con effetto dal 1° aprile 2021 e che la stessa
data sara considerata data di decorrenza per gli effetti fi-
scali di ecwui all’articele 172, comma 8, del D.P.R. n.
917/1986;

4} di dare atto che gli effetti giuridici della fusione,
ai sensi dell’articeolo 2504-bis, comma 2, del codice civile,
decorreranno dall’ultima delle iscrizioni prescritte dall’ar-
ticolo 2504 del codice civile dell’atto di fusione pressc il
registro delle imprese competente;

5) di dare atto che, con decorrenza dalla data di effica-
cia della fusione, Recordati S.p.A. subentrera nel patrimo-
nio, attivitd e passivitd, di Rossini Investimenti S.p.A. e
Fimei S.p.A. e in tutte le ragioni, azioni e diritti, come in
tutti gli cbblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura fa-
centi capo alle medesime, in confermita a guanto previsto
dallfarticolo 2504-bis, comma 1, del codice civile;

6) di dare infine atto che il perfezionamento e 1l’effica-
cia della fusione sonc subordinati al verificarsi deli presup-
posti di legge e all’avveramentc di ciascuna delle condizioni
previste nel progetto di fusione; €

7) di conferire al presidente del consiglio di amministra-
zione e all’amministratore delegate, in via disgiunta tra Ilo-
ro e anche per mezzo di speciall procuratori, npei limiti di
legge, ogni pit ampic potere per dare esecuzione alla delibe-
rata fusione, e quindi, inter &lia: (i) adempiere a ogni for-
malitd richiesta affinché le relative deliberazioni assem-
bleari siano iscritte pressc il registro delle Iimprese compe-
tente con facoltd - In particolare -~ di apportare alle mede-

sime deliberazioni le eventuali modificazioni, soppressioni e

9



aggiunte non sostanziali che fossero richieste dalle compe-
tenti autorita o ai fini dell’iscrizione, (ii} stipulare e
socttoscrivere, anche a megzzo di speciali procuratori, osser-
vate le norme di legge e regolamentari, lfatto di Ffusione,
stabilendone condizioni, modalita e clausole, determinando in
essi la decorrenza degli effetti nei Iimiti consentiti dalla
legge e in conformita al progette di fusione, consentendo
volture e trascrizioni eventualmente necessarie in relazione
ai cespiti e comungue alle voci patrimeniall attive e passive
comprese nel patrimonico di Rossini Investimenti S.p.A. e Fi-
mei S.p.A., stipulare eventuali atti attuvativi, ricognitivi,
integrativi e/o rettificativi che dovessero essere necessari
od opportuni ai fini dell’esecuzione della deliberata fusio-
ne, fissando clausole, termini e modalita, e compiere tutto
quanto necessario o anche solo opportunc per il buon fine
deli’operazicne, nonché (iii) provvedere & tutti gii adempi-
menti di carattere pubblicitaric connessi all’atto di Ffusione
e a porre in essere ogni altro atto e/o attivitd necessari o
utili ai fini dell’esecuzione della fusione.",
Il Presidente invita il Rappresentante Designato a rendere e-
ventuali dichiarazioni richieste dagli azionisti o, in man-
canza, a comunicare 1 wvoti dallo stesso espressi sulla base
delle istruzioni di vecto ricevute in relazione alla proposta
del Consiglic di Amministrazione.
Il Rappresentante Designato comunica che non ¢l sono ulterio-
ri deleghe accettate ad Assemblea iniziata ed & invariato il
numerco degli aventi diritto presenti per delega.
In relazione alla propesta del Consiglio di Amministrazione
sull‘unice punto all’ordine del giorno:
- n. 170.707.944 azionisti votano a favore;
- n. 720.066 azionisti votano contro e
- n. 36.350 azionisti si astengono.
Il tutto come da dettagli allegati.
I1 Presidente proclama 11 risultato. La proposta del Consi-
glic di Amministrazione sull’unico punto all’ordine del gior-
no & approvata a maggioranza.

* %k
Alle ore 17,25, essendosi conclusa la trattazione dell’ordine
del giorno, il Presidente ringrazia tutti gli intervenuti e
dichiara chiusi i lavori assembleari.

o k%
81 alleganc al presente verbale:
- l'elenco neominativo dei soggetti intervenuti per delega
conferita al Rappresentante Designate, con 1l'indicazione del-
le azioni da ciascuno possedute con il dettaglico della wvota-
zione, in unico fascicolo, sotto “A™;
- i1l Progetto di Fusione e i relativi allegati sotto "B":
- la relazione finanziaria semestrale consclidata di Recorda-
ti S.p.A. al 30 giugnc 2020, redatta ai sensi dell’articoloe
154-ter del TUF e approvata dal consiglio di amministrazione
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di Recordati in data 30 luglio 2020 sotte "C";
- la Relazione Illustrativa del Consiglic di Amministrazione
di Recordatl S.p.A. redatta ai sensi dell’articolo
2501~-quinquies del codice civile, mnonché dellfarticolo 70,
comma 2, del regolamento adottatc con delibera Conscb n.
11971 del 14 maggio 1999, in conformitd alle schema n. 1 del
relativo allegato 3A sotto "D": e
- la relazione sulla congruitd del rapporte di camblo redatta
dall’esperto comune nominato ail sensi dell’articelo
250l-sexies del codice civile dal Tribunale di Milano sotto
"E".

* %k
Il presente verbale viene da me notaio soltoscritto alle cre
9,52

Consta

di sei fogli scritti con mezzi meccanici da persona di mia
fiducia e di mio pugno completati per wventuno pagine e della
ventiduesima sin gui.
¥.to Andrea De Costa nctaio
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GLOSSARIO

definizioni. Gli ulteriori termini utilizzati nel presente progetto di fusione hanno il mggiﬁ,' .;‘ ) ‘\
Doan L -

attribuito e indicato nel testo.

RGN 3 111171 (1 RO RN

ba

“Fusione” o “Operazione”™; ................

“Recordati” o “Societa Incorporante”
O “EmBEente”; ..o

“Regolamento Emittenti”: .................

II Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilita di'
Recordati S.p.A. facente funzioni di Comitato per le
Operazioni con Parti Correlate.

Fimei S.p.A., societa costituita ed esistente ai sensi del
diritto italiano, con sede legale in Milano, via del
Vecchio Politecnico n. 9, capitale soctale sottoscritto ¢
versato di Euro 10.000.000,00, codice fiscale e numero
di iscrizione presso il registro delle imprese di Milano-
Monza-Brianza-Lodi: 01001630159, partita IV.A.
10042010156, iscritta al R.E.A. di Milano al n. 784291,
societd soggetta all'attivita di direzione e coordinamento
di Rossini Luxembourg S, a r.].

La prospettata operazione di fusione wmversa per
incorporazione di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimel
S.p.A. in Recordati S.p.A..

Il gruppo di societd al quale attwalmente appartiene
Recordati S.p.A. e facente capo a CVC Capital Partoers
VII Limited.

La procedura per la disciplina delle operazioni con partt
correlate approvata dal consiglio di amministrazione di
Recordati S.p.A. nella riunione del 24 novembre 2010 e
aggiomata in data 11 febbraio 2014 e successivamente in
data 9 febbraio 2017,

Recordati S.p.A., societd costituita ed esistente ai sensi
del diritto italiano, con sede legale in Milano, via Mattec
Civitali n. 1, capitale sociale sottoscritto e versato di
Euro 26.140.644,50, codice fiscale, partita LV.A. e
numero di iscrizione presso il registro delle imprese di
Milano-Monza-Brianza-Lodi: 00748210150, iscritta al
RE.A. di Milano al n. 401832, societa soggetta
all'attivita di direzione e coordinamento di Rossini

Luxembourg S. ar.l.

1l regolamento adottato dalla Conscb con delibera n.
11971 del 14 maggio 1999 e sue successive modifiche e

integrazioni.




“Regolamento OPC™: ............coeeee.
]

&

“Rossini Investimenti™: .....................

“Reossini Luxembourg”: ...

I regolamento adottato dalla Consob con delibera n.
17221 del 12 marzo 2010 e da ultimo modificato con
delibera n. 19974 del 27 aprile 2017.

Rossini  Investimenti S.p.A., sociefd costituita ed
esistente ai sensi del diritto italiano, con sede legale in
Milano, via del Vecchio Politecnico n. 9, capitale sociale
sottoscritto e versato di Euro 82.550.000,00, codice
fiscale, partita LV.A. e numero di iscrizione presso il
registto delle imprese di Milano-Monza-Brianza-Lodi:
10428410962, iscritta al R.E.A. di Milano al n. 2530577,
socteta soggetta all’attivita di direzione ¢ coordinamento
di Rossini Luxembourg S. a r.l..

Rossini Luxembourg S. & rl, societd costituita ed
esistente ai sensi del diritto lussemburghese, con sede
legale in Lussemburgo (Granducato del Lussemburgo),
20 avenue Monterey, L-2163, iscritta presso il Registre de
Commerce ef des Socidtés di Lussemburgo al numero B
224498,

Rossini S. 4 r.1., societd costituita ed esistente ai sensi del
diritto lussemburghese, con sede Jegale in Lussemburgo
(Granducato del Lussemburgo), 20 avenue Monterey, L-
2163, iscritta presso il Registre de Commerce et des Sociétés
di Lussemburgo al numero B 226214,

Rossinmi Investimenti e Fimei.

:..... Recordati, Rossini Investimenti e Fimel, .

1113 Lgs. n. 58/1998, come successivamente modificato
e integrato,



PREMESSA

A. Con comunicazione del 15 giugno 2020, Rossini Luxembourg, nella sua qualitd
esercente attivitd di direzione e coordinamento sulle Socictd Partecipanti alla Fusi
manifestato la propria intenzione di procedere alfa Fusione e ha invitato Recordati, Rossifiy/¢
Investimenti ¢ Fimei a porre in essere gli adempimenti necessari affinché 'Operazione sia
perfezionata nei primi mesi del 2021 (fermo restando che, al fine di consentire le
distribuzioni illustrate nel successivo articolo 3, il perfezionamento dell’Operazione dovra
realizzarsi successivamente alla data di approvazione dei bilanci delle Societd Incorporande
relativi all’esercizio al 31 dicembre 2020).

B. La Fusione in commento si colloca nel pitt ampio processo di acquisizione indiretta da parte
di Rossini Investimenti, per il tramite di Fimei, della maggioranza del capitale sociale di
Recordati (rispetto alla quale Ja Fusione é strettamente e intrinsecamente connessa), che st
¢ perfezionata mediante apporto da parte di Rossini Sarl a favore di Rossini Investimenti di
capitale propric per un ammontare complessivamente pari a circa Euro 3 miliardi.

C. La Fusione consegue Pobiettivo di: (i) realizzare un accorciamento della catena di controflo
rispetto alle societd operative e semplificare la struttura societaria del Gruppo, in linea con
le prassi nazionale e internazionale, cui consegue anche un beneficio fiscale in capo alla
societd operativa derivante dalla possibilita di utilizzare il beneficio ACE maturato in capo
a Rossini Investimenti e riconducibile agli apporti effettuati da Rossini Sarl nel contesto
dell'operazione di acquisizione prima menzionata. In particolare, a fronte della
capitalizzazione di cui alla premessa B, I'Agenzia delle Entrate, in risposta a una specifica
istanza di interpello, ne ha riconoscinto la rilevanza quale incremento di capitale ai fini ACE
e, per Peffetto, Rossini Investimenti ha maturato nel corso degli esercizi 2018 e 2019, ¢
maturerd anche nel corso degli esercizi 2020 e 2021 fino alla Data di Efficacia Contabile
(come infra definita), un beneficio cumulato ACE che genererd in capo alla Societa
Incorporante minori imposte per circa Buro 12,9 milioni (fa possibilitd per la Societd
Incorporante di utilizzare tale beneficio fiscale & stata, in via prudenziale, oggetto di specifico
interpello, depositato in data 5 agosto 2020, per il quale é ragionevole attenderst un esito
positivo). La Fusione consentirebbe inoltre a Recordati di fruire in via prospettica, senza
alcun limite temporale, dell’ulteriore beneficio ACE, da calcolarsi per ogni esercizio
sull'incremento  di capitale rilevante trasferito dalle Societd Incorporande; stante le
normative vigenti, tale beneficio sard tuttavia fruibile nel fimite dell’ammontare del
patrimonio netto contabile defla Societd Incorporante, generando quindi ulteriori minori
imposte per circa Buro 1,3 milioni su base annua (ad eccezione del primo anno di efficacia
della Fusione - dalla Data di Efficacia fino al 31 dicembre 2021 - in cui le minori imposte
derivanti dal beneficio ACE saranno di circa Euro 1 milione); (%) razionalizzare la strutiura
societaria e semplificare la catena di controllo esistente con conseguente miglioramentoe della
snellezza gestionale, in linea con le prassi nazionale ¢ intemazionale; (%) ridurre i costi
amministrativi connessi al mantenimento delle Societd Incorporande, con conseguente
liberazione di risorse a vantaggio dell'intero Gruppo; (i) ottenere sinergie amministrative e
sinergie legate ai costi fissi di struttura, nonché una maggiore cfficienza sotto il profiio
finanziario derivante da un accorciamento della catena di controllo che permetterd una pia
rapida risalita dei flussi di dividendi, cui consegue anche un minore costo fiscale derivante

dall’eliminazione di kvelli di imposizione addizionali.
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In data odierna i consigli di amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione hanno
approvato il presente progetto di fusione redatto ai sensi dell'articolo 2501-rer del codice
civile (il “Progetto di Fasione™).

Alla data del presente Progetto di Fusione, Fimei detiene n. 108.368.721 azioni ordinarie di
Recordati, rappresentanti il 51,820% del capitale sociale della stessa, mentre Rossini
Investimenti detiene n. 10.000.000 azioni ordinarie di Fimei, rappresentati il 100% del
capitale soctale delta stessa. La Fusione si configura dunque come una fusione c.d, inversa,
vale a dire una forma di fusione per incorporazione nella quale la societd partecipata
incorpora le societd direttamente e indirettamente partecipanti. La scelta di procedere a tale
forma di fusione consentira alla Societd Incorporante di garantire la prosecuzione dei
rapporti contrattuali attualmente in capo alla stessa, nonché di mantenere lo status di societd
quotata che avrebbe altrimenti perso in ipotesi di fusione di Recordati in Rossini
Investimenti o Fimei.

Alla data del presente Progetto di Fusione, il capitale sociale di Rossini Investimenti &
interamente detenuto da Rossini Sarl.

Le sitnaziom patrimoniali di riferimento ai sensi e per gli effetti dell’articolo 2501-guater del
codice civile sono costituite, quanto alla Societd Incorporante, dalla relazione finanziaria
semestrale consolidata al 30 giugno 2020, redatta ai sensi dell’articolo 154-ter del TUF e
approvata dal consiglio di amministrazione di Recordati in data 30 luglio 2020, e, quanto
alle Societa Incorporande, dalle situazioni patrimoniali al 30 giugno 2020, redatte ai sensi
dell'articolo  2501-guater del codice civile e approvate dai rispettivi consigli di
amministrazione in data 11 settembre 2020. Dette situazioni pairimoniali sarannc messe a
disposizione del pubblico nei termini e con e modaliti previsti ai sensi di legge e di
regolamento.

In considerazione del rapporto di controllo di diritto esistente tra Rossini Investimenti e

- Frmet-e-tra-questiultima e-Recordati; nonché della significativita della-Fusione; la stessa

costituisce un’operazione tra parti correlate di “maggiore rilevanza” ai sensi e per gli effetti
del Regolamento OPC e della Procedura. Il Comitato, facente funzioni di comitato per le
operazioni con parti correlate, € stato pertanto coinvolto nella fase istruttoria della Fusione,
nonché nell'approvazione della proposta di deliberazione da sottoporre all’assemblea
straordinaria degli azionisti di Recordati. In data 28 settembre 2020 il Comitato ha espresso
il proprio motivato parere favorevole in merito alla sussistenza dell’interesse di Recordati af
compimento dell’Operazione, nonché circa la convenienza e la correttezza sostanziale dei
termini e delle condizioni della medesima Operazione, ai sensi del Regolamento OPC e
della Procedura.

La Fusione & da considerarsi significativa ai sensi dell'articolo 70 del Regolamento
Emittentt. Recordati ha tuttavia optato di avvalersi, con effetto a partire dal 20 dicembre
2012, della facolta di derogare agli obblighi di pubblicazione dei documenti informativi
prescritti in occasione di operazioni significative di fusione, scissione, aumento di capitale
medianie conferimento di beni in natura, acquisizioni e cessioni, ai sensi deil’articolo 70,
comma 8, e dell’articolo 71, comma [-bis, del Regolamento Emittenti. Non sara pertanto
necessario predisporre il documento informativo ai sensi deli’ Allegato 3B del Regolamento
Emittenti.
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Investimenti, su eventuali crediti vantati da Rossini Investimenti nei confronti di Fimei, neé.
garanzie personali -prestate da Rossini Investimenti nell’ambito dell’operazione di
acquisizione indirerta di Recordati da parte di Rossini Investimenti stessa tramite

Pacquisizione dell’intero capitale sociale di Fimei.

Su Rossini Investimenti non grava alcun debito o passivita derivante dall’acquisizione di
Fimei perfezionata in data 6 dicembre 2018 /0 dali’offerta pubblica di acquisto obbligatoria
totalitaria promossa sempre in data 6 dicembre 2018 da Rossini Investimenti su n.
97.735.180 azioni ordinarie rappresentanti il 46,735% del capitale sociale di Recordati.

In data 1° settembre 2020 gli organi amministrativi delle Societd Partecipanti alla Fusione
hanno depositato presso il Tribunale di Milano istanza per la nomina dell’esperto ai sensi
dell'articolo 2501-sexies del codice civile, avvalendosi della facoltd ex articolo 2501-sexies,
comma 4, del codice civile di richiedere al tribunale del luogo in cui ha sede Ia societd
risultante dalla fasione la nomina di uno o pidl esperti comuni, con il compito di attestare,
nella propria relazione, la congruita del Rapporto di Cambio (come infra definito).

Gli organi amministrativi delle Societd Partecipanti alla Fusione metteranno a disposizione
del pubblico, nei termini e con le modalita previsti ai sensi di legge e di regolamento, la
relazione degli amministratori redatta ai sensi dell’articolo 2501-guinguies del codice civile,
nonché, con riguardo a Recordati, dell’articolo 70, comma 2, del regolamento adottato con
delibera Consob 1. 11971 del 14 maggio 1999, in conformita allo schema n. 1 del relativo

allegato 3A.

Per le ragioni esposte nellarticolo 11 del presente Progetto di Fusione, gli organi
amministrativi delle Societa Partecipanti alla Fusione comunicheranno 'Operazione alla
Presidenza de! Consiglio dei Ministri entro dieci giorni dalla data odierna, ai sensi e per gl
effetti del D.L. n. 21/2012, deli’articolo 15 del D.L. n. 23/2020 ¢ dell’articolo 4, comma 2,

del D.P.R. n. 85/2014.

L’Operazione sard sottoposta per approvazione alle assemblee straordinarie degli azionisti
delle Societd Partecipanti alla Fusione nei termini e con le modahita previsti ai sensi di legge

e di regolamento,

Alla data del Progetto di Fusione nessuna delle Societd Incorporande ha dipendenti e,
pertanto, non ricorrono i presupposti per I'applicazione alla Fusione della procedura di
informazione e consultazione sindacale prevista dall’articolo 47 della L. n. 428/1990.




1.1,

SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE
Societa Incorporante

Desorinazione ed elementi identificativi

Recordati S.p.A., societa costituita ed esistente ai sensi del diritto italiano, con sede legale
in Milano, via Matteo Civitali n. 1, codice fiscale, partita .V.A. e numero di iscrizione
presso il registro delle imprese di Milano-Monza-Brianza-Lodi: 00748210150, iscritta al
R.E.A. di Milano al n. 401832, societa soggetta all'attivitd di direzione e coordinamento di
Rossini Luxembourg.

Alla data del presente Progetto di Fusione il capitale sociale sottoscritto e versato
dellEmittente é pari a Euro 26.140.644,50 ed & suddiviso in n. 209.125.156 azioni ordinarie
del valore nominale di Euro 0,125 cadavna, quotate sul Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Ttaliana S.p.A. e sottoposte al regime di dematerializzazione
e gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A. ai sensi degli articcli 83-bis e seguenti del
TUF.

Azionisti

La seguente tabella indica - secondo le risultanze pit aggiorate del libro dei soci, integrate
dalle comunicazioni diffuse ai sensi dellarticolo 120, comma 2, del TUF e della Parte IT],

Titolo III, Capo I, Sezione I del Regolamento Emittenti - gli aziomisti di Recordati alla data
odierna.

Dichiarante Azionista diretto % del capitale Totale
DI T S — — SOCiale
cve Caj)ital Partners o o o
VII Limited Fimei 51,820% 51,820%
Fidelity Managemerit
& Research (Japan) 0,097%
Limited
Fidelity Institutional
Asset Management 0,308%
Trust Company
FMRLLC FIAMLLC 0,238% 5,902%
Fidelity Management
& Research Company 4,509%
LLC
FMR Investment
Management {UK) 0,750%
Limuted




MAWER MAWER

INVESTMENT INVESTMENT 5.005%

MANAGEMENT MANAGEMENT ’ R
LTD LTD '
Azionisti terzi (con §
pariecipazioni inferiori
al 3% del capitale - 35,846% 35,846%
sociale) alla data
odiermna
Aszioni propuie alla Recordati 1,427% 1,427%
data odierna

1.2. Societa Incorporande

Fimei S.p.A., societa costituita ed esistente ai sensi del diritto italiano, con sede legale in
Milano, via del Vecchio Politecnico n. 9, codice fiscale e numero di iscrizione presso il
registro delle imprese di Milano-Monza-Brianza-Lodi: 01001630159, parttita ILV.A.
10042010156, iscritta ai R.E.A. di Milano al n. 784291, societa soggetia all’attivita di
direzione e coordinamento di Rossint Luxembourg.

Capitale sociale

Alla data del presente Progetto di Fusione il capitale sociale sottoscritto ¢ versato di Fimei &
pari a Euro 10.000.000,00 ed ¢ suddiviso in n. 10.000.000 azioni ordiparie del valore

nominale di Euro 1,00 cadauna.

Fimei, coerentemente con il proprio oggetto sociale, non svolge alcuna attlvitd commerciale
e/o industriale e si limita alla gestione della partecipazione dalla stessa direttamente

detenuta in Recordati.

La partecipazione in Recordati (oltre a quelle minoritarie in Fluidigm Corporation, Digital
Gene Technologies Inc. e Miacomet Inc., di valore trascurabile) costituisce 'unico cespite

di cui Fimel ¢ titolare alla data odierna.

Dal bilancio di esercizio di Fimei al 31 dicembre 2019 risulta inoltre un sigaificativo credito
verso I'Erario pari a Buro 38.405.286,00 (si segnala che, in base alle risultanze della
situazione patrimoniale di Fimei al 30 giugno 2020, tale credito, alla data di riferimento,
ammonterebbe a Euro 37.425.691,00), sostanzialmente compensato con un corrispondente
debito verso Recordati derivante dal versamento di maggiori acconti € dalla liguidazione det
vantaggi fiscali attribuiti dalla stessa Recordati a Fimel,

Azionist

La segucnte tabella indica gli azionisti di Fimei alla data odierna.



Azionista % decl capitale sociale

Rossini Investimenti 100%

Denominazione ed elementi identificativi

Rossini Investimenti S.p.A., socleta costituita ed esistente ai sensi del diritto italiano, con
sede legale in Milano, via del Vecchio Politecnico n. 9, codice fiscale, partita LV.A. ¢
numero di iscrizione presso il registro delle imprese di Milano-Monza-Brianza-Lodi:
10428410962, iscritta al R.E.A. di Milano al n. 2530577, societd soggetta all’attivita di
direzione e coordinamento di Rossini Luxembourg.

Alla data del presente Progetto di Fusione il capitale sociale sottoscritto e versato di Rossini
Investimenti ¢ pari 2 Euro 82.550.000,00 ed & suddiviso in n. 82.550.000 azioni ordinarie
del valore nominale di Euro 1,00 cadauna,

Artivirg

Rossini Investimenti, cocrentemente con il proprio oggetto sociale, non svolge alcuna
attivitd commerciale /0 industriale e si limita alla gestione della partecipazione dalla stessa
indiretamente detenuta in Recordati, che costituisce I"anico bene di cui & titolare per il
tramite di Fimei.

Azionist

La seguente tabella indica gli azionisti di Rossini Investimenti alla data odiema.

Aszionista % del capitale sociale l

Rossini Sarl 100% '

STATUTOQ DELLA SOCIETA INCORPORANTE

Non ¢ previsto che lo statuto sociale dell’ Emittente subisca modifiche e, in particolare, che
il capitale sociale della Societa Incorporante sia aumentato per effetto della Fusione. Ii testo
dello statuto vigente della Societa Incorporante é accluso al presente Progetto di Fusione sub

Allegato A.
RAPPORTO DI CAMBIO E CONGUAGLIO IN DENARO
La Fustone sara deliberata sulla base:

(a) perla Socteta Incorporante, della relazione finanziaria semestrale consolidata af 30
giugno 2020, redatta ai sensi dell’articolo 154-fer del TUF, che & stata approvata dal
consiglio di amministrazione di Recordati in data 30 luglio 2020, e
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() per le Societd Incorporande, delle situazioni patrimoniali al 30 giugno 202¢
ai sensi dell'articolo 2501-guater del codice civile, che sono state approvate dai
di amministrazione di Rossini Investimenti e Fimei in data 11 settembre 2020,

11 Rapporto di Cambio é stato determinato sul presupposto che 'assemblea ordinaria di
Fimei deliberi I'approvazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2020 e la distribuzione
e il pagamento a favore di Rossini Investimenti e che P'assemblea ordinaria di Rossini
Investimenti deliberi a sua volta I'approvazione del bilancio diesercizio-al 31 dicembre 2020
¢ la distribuzione e il pagamento a favore di Rossini Saxl, anteriormente alla data di efficacia
della Fusione, di un importo di riserve par alf'eccedenza di hiquiditd nisultante in capo a
ciascuna delle Societa Incorporande anteriormente al perfezionamento defl'Operazione, al
netto di ogni onere, imposta e/o costo eventualmente dovuto o di qualsiasi debito gravante
sulle Societd Incorporande alla medesima data, rimanendo inteso che, ai fini della
determinazione dell’eccedenza di liquidita oggetto di distribuzione da parte di Rossini
Investimenti, non si terra conto di eventuali poste di attivo patrimoniale iscritte a fronte del
beneficio ACE maturato in capo alla stessa.

A seguito di tali distribuzioni il valors dei patrimoni netti defle Societd Incorporande verra
sostanzialmente a coincidere con il valore delle azionl ordinarie di Recordati detenute
direttamente da Fimei e indirettamente da Rossini Investimenti (fatte salve eventuali poste
di attivo patrimoniale iscritte da Rossini Investimenti a fronte del succitato beneficio ACE).

Tn considerazione del valore e della composizione dei patrimomi netti delle Societa
Partecipanti alla Fusione, anche alla luce delle distribuzioni sopra illustrate, i consighi di
amministrazione delle Societd Partecipanti alla Fusione sono giunti alla determinazione del

seguente rapporto di cambio (il “Rapporto di Cambio”):

- a fronte dell’annullamento (i) delle n. 10.000.000 azioni rappresentanti I'intero
capitale sociale di Fimei, tutte detenute da Rossini Investimenti, nonché (71) delle
n. 82.550.000 azioni rappresentanti Iintero capitale sociale di Rossini
Investimenti, tutte detenute da Rossini Sarl,

saranno viassegnate alla stessa Rossini Sarl tutte le n. 108.368.721 azioni ordinarie
di Recordati attualmente detenute da Fimei ovvero quel diverso numero di azioni
che sara detenuto da Fimei nel capitale sociale di Recordati alia Data di Efficacia
della Fusione {in alfri termini, a Rossini Sarl, alla data odierna, sarebbero
riassegnate 1,313 azioni Recordati per ogni azione Rossini Investimenti),

con mantenimento da parte dei soci terzi (ossia diversi da Rossini Sarl a seguito della
Fusione, nonché dallo stesso Emittente) delle azioni ordinarie di Recordati dai medesini
detenute prima della Data di Efficacia della Fusione.

Alla Tuce di quanto precede, la Fusione non comportera alcuna variazione del capitale
sociale della Societd Incorporante, né il pagamento di conguaghi in denaro. Si evidenzia
inoltre che il profilo patrimoniale e reddituale dell’entita risultante dalla Fusione risultera
sostanzialmente in linea con quello attuale defl' Bmittente e, in particolare, la Fusione non
alterera 1a posizione finanziaria netta e quindi la capacita di investimento di Recordati, né
la strategia o politica di allocazione del suo capitale.

i1
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Si rinvia, per una pii esauriente illustrazione delle ragioni che giustificanc il Rapporto di
Cambio, alle relazioni redatte dai consigli di amminisirazione delle Societd Partecipanti alla
Fusione ai sensi dell'articolo 2501-quinguies del codice civile (nonché, con riguardo a
Recordati, dell’articolo 70, comma 2, del regolamento adottato con delibera Consob 1.
11971 del 14 maggio 1999, in conformita allo schema n. 1 del relativo allegato 3A), che
saranno messe a disposizione del pubblico nei termini € con le modalita previsti ai sensi di
legge e di regolamento.

Tenuto conto del Rapporto di Cambio, per effetto della Fusione il capitale sociale di
Recordati sara suddiviso come segue, fatte salve eventuali comunicazioni circa variazioni di
partecipazioni rilevanti ¢ variazioni al numero di azioni proprie indipendenti dalla Fusione:

Dichiarante Azionista diretto % del capitale Totale
sociale
CVC Capital Partners e 0 0
VII Limited Rossini Sar] 51,820% 51,820%
Fidelity Management
& Research (Japan) 0,097%
Limited
Fidehty Institutional
Asset Management 0,308%
Trust Company
FMR LLC FIAM LLC 0,238% 5,902%
Fidelity Management
& Research Company 4,509%
LIC
e — S N
Management (UK) 0,750%
Limited
MAWER MAWER
INVESTMENT INVESTMENT 0 0
MANAGEMENT MANAGEMENT >,005% 5:005%
1TD LTD
Azionisti terzi (con
pattecipazioni inferiori
al 3% del capitale - 35,846% 35,846%
sociale) alla data
odierna
Azioni proprie alla data Recordati 1.427% 1,427%
odierna

MODALITA DI  ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETA
INCORPORANTE E DATA DI GODIMENTO DELLE STESSE
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In conseguenza del perfezionamento della Fusione, le azioni rappresentanti I'(atkrojgapitale .
Restinienti

saranno annullate e, stante il Rapporto di Cambio indicato nel precedente arti 3 det:
presente Progetto di Fusione, Rossini Sarl ricevera tutte le n. 108.368.721 azioni ordinarie
rappresentanti il 51,820% del capitale sociale di Recordati attualmente detenute da Fimet

(ovvero quel diverso numero di azioni che sara detenuto da Fimei nel capitale soctale di

Recordati alla Data di Efficacia della Fusione).

Tale riassegnazione avverra mediante aggiornamento delle relative scritture contabilt. Le
azioni riassegnate saranno messe a disposizione di Rossini Sarl secondo le forme proprie
della gestione accentrata delle azioni in regime di dematerializzazione da parte di Monte
Titoli S.p.A., a partire dal primo giorno lavorativo utile successivo alla data di efficacia della
Fusione. Tale data sard resa nota mediante apposito avviso pubblicato sul sito internet di

Recordatr.

DATA A PARTIRE DALLA QUALE LE AZIONI DELLA SOCIETA
INCORPORANTE ASSEGNATE IN CONCAMBIO PARTECIPERANNO AGLI

UTILI

Le azioni ordinarie defla Societd Incorporante che saranno riassegnate in concambio a
Rossini Sarl avranno data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie di Recordati
in circolazione alla data di efficacia della Fusione e attribuiranno ai loro titolari dirstti
equivalenti a quelli spettanti ai titolari delle azioni ordinare della Societd Incorporante in

circolazione al momento dell’assegnazione.

DATA D1 EFFICACIA CIVILISTICA, CONTABILE E FISCALE DELLA FUSIONE

E previsto che 1'Operazione si perfezioni niel corso del primo semestre dell’esercizio 2021 e
in ogni caso successivamente alla data di approvazione dei bilanci delle Societa
Incorporande relativi all'esercizio al 31 dicembre 2020 e della loro situazione patrimoniale

di chiusura al 31 marzo 2021.

Nei tempi tecnici strettamente necessati immediatamente dopo l'approvazione delle citate
situazioni patrimoniali di chiusura, le Societd Partecipanti alla Fusione stipuleranno Patto
di Fusione e lo depositeranno presso il competente Registio delle Tmprese. Le operazioni
delle Societa Incorporande saranno quindi imputate al bilancio della Societa Incorporante
dal 1° aprile 2021 (la “Data di Efficacia Contabile”).

La stessa Data di Efficacia Contabile sara considerata data di decorrenza per gli effetti di coi
all’articolo 172, comma 9, del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. a17.

Al sensi dell'atticolo 2504-bis, comma 2, del codice civile, la Fusione produrra i propri effetts
civilistici a far data dal'ultima delle iscrizioni preseritte dalt’articolo 2504 del codice civile
(la “Data di Efficacia”). A partire da tale data la Socteta Incorporante subentrerd in tutti i
rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo alle Societa Incorporande,

ASPETTI CONTABILI DELLA FUSIONE
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Le fusioni tra societa controllanti e societd controllate non rientrano nell’ambito di
applicazione del principio contabile IFRS 3, per cui nella prassi & possibile rinvenire punti
di vista e approcct differenti nella valutazione degli aspetti contabili.

Quando Ia controllata & la societa incorporante e il bifancio consolidato redatto dalla societa
controllante non-¢ pubblico o utile per gli investitori, pud essere opportuno, a seguito della
fusione, impiegare il bilancio della controllata-incorporante quale bilancio di riferimento per
continuare a soddisfare le esigenze di coloro che si avvalgono di tale strumento ai fini delle
proprie decisioni,

Sulla'base di tali condizioni, if c.d. “approccio legale” rappresenta il metodo preferibile per
riconoscere gli effetti contabili dell’Operazione. In particolare, in tale circostanza e sulla base
della struttura dell'Operazione, si ritiene applicabile I'approccio legale utilizzando il “book
value™, in alternativa al metodo del “fair value”, in quanto le entiti controllanti incorporate
non soddistano la definizione di “business™ presente nel principio contabile IFRS 3,

Sulla base di tale approccio:

- il bilancio a seguito della Fusione rispecchiera tale Operazione dalla prospettiva della
societa controliata,

- gli importi relativi all’acquisizione delfa controllata-incorporante da parte della
controllante iscritti in precedenza nel bilancio consolidato non saranno iscritti dalla
controllata;

- la controllata contabilizzera I'Operazione come un apporto da parte della controllante
a valori contabil, iscrivendo le poste attive acquisite identificabili e le passivita assunte
dalla controllante al loro valore storico contabile e la differenza come patrimonio
netto;

. i valore contabile delle attiviti e delle passivita detenute dalla controllata & Io stesso
sta prima che dopo la Fusione e non vi ¢ alcuna contabilizzazione di eventuali
retifiche di fair value o la rilevazione di avviamenti relative alle attivita e afle passivita

della controllata che siano state iscritte da parte della controflante al momentic
dell’acquisizione della controllata nel proprio bilancio consolidato;

- nel bilancio separato, e informazioni comparative non devono essere rideterminate
per includere i valori della controllante incorporata e la situazione patrimoniale-
finanziatia e il risultato economico di quest'ultima sono riflessi nel bilancio separato
solo a partire dalla data in cui & avvenuta la Fusione.

In considerazione del fatto che il valore dei patrimoni netti delle Societd Incorporande verra
sostanzialmente a coincidere con il valore delle azioni ordinarie di Recordati detenute
direttamente da Fimei ¢ mdirettamente da Rossini Investimenti (fatte salve eventuali poste
di attivo patrimoniale iscritte da Rossini Investimenti a fronte del succitato beneficio ACE),
il bilancio dell’entita risultante dalla Fusione sard quindi sostanzialmente in linea con quello
attuale dell’ Emittente.

RIFLESSI TRIBUTARI DELLA FUSIONE

La prospettata Fusione ¢ fiscalmente neutrale ai sensi e per gli effetti del’articolo 172 del
IDP.R. n. 917/1986. ‘
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Gli effetti fiscali della Fusione, come indicato nel precedente articolo 6, de \ :
sensi dell'articolo 172, comma 9, del D.P.R. n. 917/1986, a partire dalla DataX

Contabile,

Per effetto della Fusione e subordinatamente all’esito di un apposito interpello (presentato
in via prudenziale in data 5 agoste 2020 e per il quale ¢ ragionevole attendersi un esito
positivo), Recordati erediterd ['eccedenza ACE maturata in capo a Rossini Investimenti
nonché la possibilita di fruire in via prospettica dell’ulteriore beneficio ACE, da calcolarsi
per ogni esercizio sull’incremento di capitale rilevante trasferito dalle Societa Incorporande
(stante le normative vigenti, tale beneficio dovra essere compatato sul minore importo di
patrimonio netto contabile della Societa Incorporante). '

Posto che Fimei e Recordati hanno optato, insieme alla controllata Italchimici S.p.A., per il
regime del consolidato fiscale ai senst degli articoli 117 e seguenti del D.PR. n. 917/1986,
con validita per il triennio 2019-2021 per Fimei e Recordati e per il triennio 2018-2020 per
Fimei e ltalchimici S.p.A., si precisa che, a seguito della Fusione della consolidante F imet

nella Societd Incorporante, la tassazione di gruppo proseguira, ai sensi di quanto previsto
dall’articolo 11, comma 2, del Decreto ministeriale 1° marzo 2018, in capo a Recordati in

qualitd di consolidante.

TRATTAMENTO RISERVATO A PARTICOLARI CATEGORIE DI SOCI E AGLI
AMMINISTRATORI

In nessuna delle Societd Partecipanti alla Fusione esistono speciali categorie di soci né
possessori di titoli diversi dalle azioni ai quali siano riservati, in dipendenza della Fusione,

trattamenti particolart.

Nessun vantaggio particolare in connessione all’Operazione & previsto a favore degli
amministratori delle Societd Partecipanti alla Fusione.

RECESSO

Entrambe le Societa Incorporande rivestono natura di solding e hanno come oggetto sociale
esclusivo I'assunzione, la detenzione, fa gestione e la dismissione, in forma imprenditoriale
¢ organizzata, della partecipazione (in via diretta o indiretta) in Recordati e nelle societa

affiliate di Recordati.

Ia Fusione non comportera quindi alcona modifica della clausola dell’oggetto sociale che
integri un cambiamento significativo dell'attivita della Societa Incorporante, né tantomeno
determinera I'esclusione dalla quotazione di Recordati.

Ne consegue che agli azionisti che non concorrano all’adozione della delibera di fusione non
spettera il diritto di recesso al sensi dell’articolo 2437, comma 1, lettera a) o dell’articolo
2437-quinguies del codice civile, né ad alcun altro titolo.

NOTIFICA DELLA FUSIONE ALLA PRESIDENZA DEL CONSIGLIO DEI
MINISTRI AI SENSI DELLA NORMATIVA “GOLDEN POWER”




12,

La Fusione ¢ soggetta all'obbligo di notifica alla Presidenza del Consiglio dei Ministri ai
sensidel D.L. n. 21/2012, convertito conla L. n. 56/2012, recante “ Norme in materia di poteri
speciali sugli assetti societari nei setiori della difesa e della sicurezza nazionale, nonché per le attivitd di
vilevanza strategica nel settori dell’energia, dei trasporti ¢ delle comunicazion?” e successivi
provvedimenti in materia; la “Disciplina Golden Power”) e sara attuata mediante la stipula
dell'atto di fusione solo qualora non siano esercitati i poteri special previsti dalla citata
disciphna.

CONDIZIONI DELLA FUSIONE

Il perfezionamento della Fusione é subordinato, oltre che all’approvazione da parte delle
assemblee straordinarie delle Societd Partecipanti alla Fusione ai sensi dell’articolo 2502 del
codice civile, al verificarsi delle, ovvero (ove consentito) alla rinuncia alle, seguenti
condizioni:

(a) la mancata ricezione, entro la Data di Efficacia, di comunicazioni della Presidenza
del Consiglio dei Ministri inerenti I'esercizio di veti e/0 rilievi e/o Papposizione di
condizioni in merito alla Fusione ai sensi della Disciplina Golden Power;

(b) il rilascio da parte dell’esperto comune nominato ai sensi dell’articolo 2501-sexies del
codice civile di un parere positivo circa la congruitd del Rapporto di Cambio;

{¢) il mancato verificarsi, entro la Data di Efficacta, di uno o pill eventi o circostanze che
producanc un effetto negativo sulle attivita, sui rapporti giuridici, sulle passivita e/o
sui risultati gestionali defle Societd Partecipanti alla Fusione, rilevante e comunque
tale da alterare il profilo di rischio 0 le valutazioni poste a base della determinazione
del Rapporto di Cambio;

(d} Tassenza, alla Data di Efficacia, di pegni o altri diritti reali di terzi sulle azioni
rappresentative dell’intero capitale sociale di Fimei e sulle azioni rappresentative

dell'mtero capitale soctale di Rossini Investimenti, sul contt correnti di Fimei e di 7 77

Rossini Investimenti, su eventuali crediti vantati da Rossini Investimenti nei confronti
di Fimei, nonché di garanzie personali prestate da Rossini Investimenti nell’ambito
dell’operazione di acquisizione indiretta di Recordati da parte di Rossini Investimenti
stessa tramite I'acquisizione dell'intero capitale sociale di Fimet.

*EF Kk h kAN

La documentazione indicata nell’articolo 2501-sepries del codice civile sara depositata nei termini
e con le modalitd previsti ai sensi di legge e di regolamento.

Sono fatti salvl agglornamenti, variazioni e integrazioni anche numerici al presente Progetto di
Fusione e allo statuto sociale dell’Emittente qui accluso sub Allegato A, quali consentiti dalla
normativa ¢ eventualmente richiesti dalle competenti autorita di vigilanza o dai competenti uffici
del registro delle imprese.
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Allegato:

A.  statuto sociale vigente di Recordati.
Milano, 1 ottobre 2020

Recordati S.p.A.

A 2o a7,

Andrea Recordati
Amministratore Delegato

Rossini Investimenti S.p. A.

Gt o 9 1o

Giampiero M{azza
Presidente del Consiglio di Amministrazione

Fimei S.p.A.

. <
Grigut st o0 [T
Giampiero Mazza
Presidente del Consiglio di Amministrazione
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ALLEGATO “C” AL N. 3452/1866 DI REP.

STATUTO

DENOMINAZIONE - SEDE - DURATA -~ OGGETTO

Art. 1) - E' costituita una societa per azioni con la denominazione:
"RECORDATI - INDUSTRIA CHIMICA E FARMACEUTICA S.P.A.".
La denominazione sociale potrd essere usata anche nella forma abbreviata
“RECORDATI S.P.A”.

Art, 2) - La Societa ha sede legale in Milano e sede secondaria in Campoverde
di Aprilia (Latina). ‘

La Societa, con le modalita e forme volta a volta richieste, pud istituire, in
Italia ed all'estero, sedi secondarie, succursali, filiali, agenzie e
rappresentanze.

Art. 3) - Il domicilio dej soci, per quel che conceme i loro rapporti con la
societa, € quello risultante dal libro dei soci.

Art. 4) - La durata della societa ¢ fissata sino al 31 dicembre 2100 e potra
essere prorogata una o piu volte.

Art. 5} - La sociefd ha per oggetto la ricerca, l'industria ed il commercio di
specialitd medicinali, di prodotti della chimica fine e di prodotti farmaceutict,
parafarmaceutici, medicali, biologici, diagnostici, galenici, igienici,
alimentari, dietetici, mutrizionali, cosmetici ¢ di profumeria, zootecnici,
veterinari ¢ per agricoltura; di prodotti chimici e materie prime in genere; di
bevande alcoliche ed analcoliche, di liquori, di prodotti dolciari; di

---"'apparecchi;""'impianti““e”"strumenﬁ""p‘er"'1"11‘5"0‘“"‘i'ndﬁst‘i‘i‘alé’*suﬂ'clé'tt'{)'““é"“'}‘5’61‘ usgr o v o

medico ¢ scientifico; di prodotti affini ai suddetti.

La societd pud anche effettvare l'edizione, pubblicazione ¢ diffusione di
pubblicazioni non quotidiane di carattere tecnico, scientifico, industriale,
culturale ed artistico e prodwire documentari cinematografici di carattere
tecnico, scientifico ed industriale.

La societa ha pure per oggetto l'assunzione, sia diretta che indiretta, in [talia e
all'estero, di partecipazioni, interessenze e quote in altre societd od enti
costituite o costituende, aventi qualsiasi forma e oggetto sociale, nonché il
loro esercizio, finanziamento e coordinamento tecnico, scientifico,
amministrativo e finanziario;

- l'acquisto, la vendita, il possesso, l'amministrazione ed il collocamento di
titoli pubblici o privati di qualsiasi tipo quotati in Borsa e non, ¢ di beni
mobili in genere;

- 1a costruzione, l'acquisto, la vendita, il possesso, 'amministrazione per conto
proprio, [a locazione di beni immobili.

Per 1l raggiungimento dell'oggetto sociale, la societa puod compiere sia in Italia
che all'estero, senza restrizione alcuna, tutte le operazioni industriali,
cmnmercizrli‘,"ﬂrranzia-rie;"nwaﬁaﬁ*ed"hnmvbﬂfari”ﬁttmtvmwsmﬁcvd“mfﬁr“
puo rilasciare fidejussioni, avalli ed ogni garanzia anche reale; pud assumere
rappresentanze, concessioni, agenzie e depositi di altre aziende e concederne
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ad altre aziende.

CAPITALE

3

Att. 6) - 11 capitale sociale & di Euro 26.140.644,50 diviso in n. 209.125.156\‘3}3 '
azioni ordinarie da nominali Burc 0,125 ciascuna. '
Possono essere emesse aziomi aventi diritti diversi da guelli delle precedenti
azioni.

Le azioni sono indivisibili e la Societd non riconosce che un solo proprietario
per ciascuna di esse.

Le azioni possono essere nominative o, salvo diversa disposizione imperativa
di legge, al portatore.

Le azioni nominative sono trasferibili nelle forme di legge.

Il possesso delle azioni implica adesione al presente statuto ed alle
deliberazioni delle agsemblee.

Con delibera dell’11 aprile 2017 I'Assemblea Straordinaria:

a) ha attribuito af Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443
del codice civile, la facolta di aumentare in una o pit volte il capitale sociale,
gratuitamente e/0 2 pagamento, per un ammontare massimo di nominali Euro
50.000.000 {cinquantamilioni), mediante 1’emissione di azioni ordinarie della
Societd aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione alla data di
emissione, per il periodo massimo di cinque anni dalla data della
deliberazione, mediante I’emissione di azioni ordinarie e/o di warrant validi
per la sotfoscrizione di dette azioni, da assegnarsi o da offrirsi in opzione agli
aventi diritto, con facoltd, ai sensi dell’art. 2441, ultimo comma, del codice
civile, di offrire le azioni in sottoscrizione a dipendenti di Recordati S.p.A. o
di societd dalla medesima controllate nell’ambito di piani di stock option
deliberati dail’assemblea;

b) ha attribuito al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2420-ter del
codice civile, la facoltd di emettere, in una o pili volte, per un ammontare
massimo di nominali Euro 80.000.000 (ottantamilioni), obbligazioni
convertibili in azioni ordinarie, o con warrant validi per la sottoscnizione di
dette azioni, con conseguente aumento del capitale sociale a servizio della
conversione mediante 1’emissione di azioni ordinarie della Societa aventi le
stesse caratteristiche di quelle in circolazione alla data di emissione, da
offrirsi in opzione agli aventi diritto, per il periodo massimo di cinque anni
dalla data della deliberazione, nel rispetto della normativa vigente in tema di
limiti all’emissione di obbligazioni.

1l capitale sociale pud essere aumentato con conferimenti diversi dal denaro
nei limiti consentiti dalla legge.

Art. 7) - 1 versamenti sulle azioni devono essere effettuati a norma di legge,
nei modi e nei termini stabiliti dal Consiglio di Amministrazione.

A carico dell'azionista in ritardo nei versamenti decorre l'interesse annvo del
5% (cinque per cento) fermo il disposto dell'art. 2344 C.C.

Art. 8) ~ L’Assemblea, ricorrendo i presupposti di legge, puo deliberare la
riduiome del-capitaley sabverik dispostor deglivarticoli-232F-e: 2413 evor; ancher: -
mediante assegnazione a singoli Soci o gruppi di soci di determinate attivita
sociali e di azioni o quote di societd partecipate.
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5% del capitale sociale.

ASSEMBLEA

Art. 9} - L'Assemblea & Ordinaria e Straordinaria a' sensi di legge. Essa pud
essere convocata anche fuori della sede sociale purché nell'ambito del
territorio nazionale.

La convocazione dell' Assemblea & fatta nei modi e nei termini di legge.
L'avviso di convocazione, contenente le informazioni previste dalla vigente
disciplina, deve essere pubblicato nei termini di legge:

- sul sito internet della Sociefa,

- Ove necessario per disposizione inderogabile o deciso dagli amministratori,
in almeno uno tra i seguenti quotidiani a diffusione nazionale: “II Corricre
della Sera™; “La Repubblica”, “La Stampa”, “Il Giomale”, “Milano Finanza”;
- con le altre modalitd previste datla disciplina anche regolamentare pro
tempore vigente.

L’avviso di convocazione potrd contenere anche la data delle eventuali
convocazioni successive alla prima. II Consiglio di Amministrazione pud
stabilire, qualora ne ravvisi 1’opportunita, che I’ Assemblea Ordinaria ¢ quella
Straordinaria si tengano a seguito di un’unica convocazione. In caso di unica
convocazione si applicano le maggioranze a tal fine previste dalla legge.

L’ Assemblea Ordinaria per I’approvazione del bilancio & convocata entro
centoventi giorni dalla chiusura dell’esercizio sociale. Ricorrendo i
presupposti di legge, I'Assemblea pud essere convocata entro centottanta
giomni dalla chiusura dell’esercizio sociale. Gli Amministratori segnalano
nella relazione prevista dali’art. 2428 c.c. le ragioni della dilazione.

Oltre che su iniziativa del Consiglio di Amministrazione, I'Assemblea potra
essere convocata, ai sensi di legge, dal Collegio Sindacale o anche da solo due
dei suoi componenti, o su richiesta di tanti Soci che rappresentino almeno il

Art. 10) ~ Colui il quale abbia diritto di intervento all'’Assemblea pud farsi
rappresentare per delega scritta nei limiti e con le modalitd previsti dalla
disciplina applicabile. La notifica alla Societd della delega per la
partecipazione all’Assemblea pud avvenire anche mediante invio del
documento  all’indirizzo di posta elettronica indicato nell’avviso di
convocazione,

Art. 11) - L'assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di
Amministrazione o, in caso di sua assenza o impedimento per qualunque
ragione, dal Vice-Presidente; in difetto di che I'Assemblea elegge il proprio
Presidente. 11 Presidente & assistito da un Segretario nominato dall'assemblea
o da Notaio e, quando lo ritenga del caso, da due scrutatori pure eletti
dall'Assemblea.

Spetta al Presidente dell'Assemblea verificare la regolarita della costituzione,
accertare I'identita e la legittimazione dei presenti, regolare il suo svolgimento
ed accertare i risultati delle votazioni.

AT T2Y e dél¥beraziont deltAssemblea-ordifiatin & sttaorditiatia stz per-ig
prima convocazione che per le successive nonché per Punica convocazione
sono valide se prese con le presenze e le maggioranze stabilite dalla legge.
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Art. 13) - Quando, per la validitd delle deliberazioni, la legge ritiene
sufficiente la maggioranza assoluta dei voti, essa viene calcolata senza che si
tenga conto delle astensioni.

AMMINISTRAZIONE

Art. 14) - La Societd & amministrata da un Consiglio di Amministrazione
composto da sei a sedici membri; spetta all'Assemblea, ai sensi dell'art. 2380
bis c.c., determinarne il numero.

Gli Amministratori possono essere nominati per non piti di tre esercizi e sono
rieleggibili. Bssi decadono e si rieleggono o si sostituiscono a norma di legge
¢ di statuto.

Gli amministratori devono essere in possesso dei requisiti previsti dalla
normativa pro tempore vigente; di essi un numero minimo corrispondente al
minimo previsto dalla normativa medesima deve possedere i requisiti di
indipendenza di cui all'articolo 148, comma terzo, del D. Lgs. n. 58/1998.

Il venir meno dei requisiti determina la decadenza dell’amministratore. Il
venir meno del requisito di indipendenza quale sopra definito in capo ad un
amministratore non ne determina la decadenza se 1 requisiti permangono in
capo al numero minimo di amministratori che secondo la normativa vigente
devono possedere tale requistto.

Art. 15) La nomina del Consiglio di Amministrazione avverra, nel rispetto
della disciplina pro tempore vigente inerente I’equilibrio tra generi, sulla base
di liste presentate dai soci con le modalita di seguito specificate, nelle quali i
candidati dovranno essere elencati mediante un numero progressivo. .
Le liste presentate dai soci, sottoscritte da coloro che le presentano, dovranno
essere depositate presso la sede della Societa, a disposizione di chiunque ne
faccia richiesta, almeno venticinque giorni prima di quello fissato per
l'assemblea in prima convocazione e saranno soggette alle altre forme di
pubblicita previste dalta normativa pro tempore vigente.
Ogni socio, i soci aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi dell’art.
122 D.Lgs. 58/1998, il soggetto controllante, le societd controllate e quelle
soggetie a comune controllo ai sensi dell’art. 93 del D.Lgs. 58/1998, non
possono presentare o concorrere alla presentazione, neppure per interposta
persona o societd fiduciaria, di pit di una sola lista né possono votare liste
diverse, ed ogni candidato potrd presentarsi in una sola lista a pena di
ineleggibilits, Le adesioni ed i voti espressi in violazione di tale divieto non
saranno attribuiti ad alcuna lista.
Avranno diritto di presentare le liste soltanto i soci che, da soli o insieme ad
altri soci presentatori, siano complessivamente titolari di azioni con diritto di
voto rappresentanti almeno il 2,5% del capitale sociale avente diritto di voto
nell’Assemblea ordinaria, ovvero rappresentanti la minor percentuale
eventualmente stabilita da inderogabili disposizioni di legge o regolamentari,
quale sard anche richiamata nell’avviso di convocazione.
Unitamente a ciascuna lista, entro i rispettivi termini sopra indicati, dovranno
depositarsi, secondo quanto anche disposto dalla vigente disciplma (i) le
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la propria candidatura e
attestano, sotto la propria responsabilité, l'inesistenza di cause di ineleggibilita
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¢ di incompatibilith, nonché l'esistenza degli eventuali requisiti specifici
prescritti per le rspettive cariche; (ii) un curriculum vitae riguardante le
caratteristiche personali e professionali di ciascun candidato con I’eventuale
indicazione dell’idoneit dello stesso a qualificarsi come indipendente.

Dovrd inoltre essere depositata, entro il termine previsto dalla disciplina
applicabile per la pubblicazione delle liste da parte della Societd, I"apposita
certificazione rilasciata da un intermediario abilitato ai sensi di legge
comprovante la titolaritd, al momento del deposito presso la Societa della
lista, del numero di azioni necessario alla presentazione stessa,

Le liste che presentino un numero di candidati pari o superiore a tre devono
essere composte da candidati appartenenti ad entrambi i generi, in modo che
appartenga al genere meno rappresentato una quota di candidati pari a quella
prescritta dalla disciplina pro tempore vigente inerente Pequilibrio tra generi
per la composizione del Consiglio di Amministrazione medesimo.

Le liste presentate senza 1’osservanza delle disposizioni che precedono sono
considerate come non presentate. ‘
Alla elezione def Consiglio di Amministrazione si procederd come di seguito
precisato:

a) dalla lista che ha ottenuto il maggior nwnero  dei  voti
vengono tratti, nell’ordine progressivo con il quale sono elencati nella lista
stessa, gli Amministratori da eleggere tranne uno;

b) il restante Amuministratore sara il candidato elencato al n. 1 della lista di
minoranza che non sia collegata in aleun modo, neppure indirettamente, con
coloro che hanno presentato o votato Ia lista di cuj alla precedente lettera a), e
che abbia ottenuto il secondo maggior numero di voti. A tal fine, non si terra
tuttavia conto delle liste che non abbiano conseguito una percentuale di voti
almeno pari alla meta di quella richiesta per la presentazione delle liste, di cui
al quarto comma del presente articolo.

Al fini della nomina degli amministratori di cui al punto b) del precedente

- -Comimas-in-ease di paritd-tra-liste; prevale quella-presentata-da SOCH AN POSSESEY—r- = v oo o

della maggiore partecipazione ovvero in subordine dal maggior numero di
soci.

Qualora con i candidati eletti con le modalita sopra indicate non sia
conseguita la nomina di un numero di Amministratori in possesso dei requisiti
di indipendenza stabiliti per i sindaci dall'articolo 148, comma terzo, del D.
Lgs. n. 58 del 28 febbraio 1998 pari al numero minimo stabilito dalla legge in
relazione al numero complessivo degli Amministratori, il candidato non
indipendente eletto come ultimo in ordine progressivo nella lista che ha
riportato il maggior numero di voti, di cui alla lettera a) de! comma che
precede, sara sostituito dal primo candidato indipendente secondo I’ordine
progressivo non eletto della stessa lista, ovvero, in difetto, dal primo
candidato indipendente secondo I’ordine progressivo non eletto delle altre
liste, secondo il numero di voti da ciascuna ottemuto. A tale procedura di
sostituzione si fard luogo sino a che il consiglio di amministrazione risulti
composto da un numero di componenti in possesso dei requisiti di cui
all'articolo 148, comma terzo, def D. Lgs. n. 58/1998 pari almeno al minimo
prescritto dalla legge. Qualora infine detta procedura non assicuri il risultato
da ultitno ndivatd; ta sostituzione-avverry cordeltbersassuntedait assenmblea~ -
a maggioranza relativa, previa presentazione di candidature di soggetti in
possesso dei citati requisiti,
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Qualora, inoltre, con i candidati eletti con le modalita sopra indicate n\on,,S{a“ S
assicurata la composizione del Consiglio di Amministrazione conforme. ‘alla
disciplina pro tempore vigente inerente 1’equilibrio. fra generi, il candidato del ™
genere pil rappresentato eletto come ultimo in ordine progressivo nella lista
che ha riportato il maggior numero di voti sara sostituito dal primo candidato
del genere meno rappresentato non eletto della stessa lista secondo 1’ordine
progressivo. A tale procedura di sostituzione si fard luogo sino a che non sia
assicurata la composizione del Consiglio di Amuninistrazione conforme alla
disciplina pro tempore vigente inerente ’equilibrio fra generi. Qualora infine
detta procedura non assicuri il risuitato da ultimo indicato, la sostituzione
avverra con delibera assunta dall’Assemblea a maggioranza relativa, previa
presentazione di candidature di soggefti appartenenti al gemere meno
rappresentato.
Nel caso in cui venga presentata un’unica lista, futti gli Amministratori da
eleggere saranno tratti dalla lista medesima; nel caso in cui non venga
presentata alcuna lista, 1'Assemblea delibera con le maggioranze di legge,
senza osservare il procedimento sopra previsto. Il tutto, fermo il rispetto della
disciplina pro tempore vigente inerente 1’equilibrio tra generi.
Sono comunque salve diverse ed ulteriori disposizioni previste da inderogabili
norme di iegge o regolamentari.

Art. 16) - I compensi spettanti al Consiglio di amministrazione sono stabiliti
dall'Assemblea per l'intero periodo della carica, o di esercizio in esercizio,
anche sotto forma di partecipazione agli utili.

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Art. 17) Se nel corso dell’esercizio vengono a mancare uno o pil
amministratori, purché la maggioranza sia sempre costituita da amministratori
nominati dall’Assemblea, si provvederd ai sensi dell’art. 2386 del Codice
Civile, secondo quanto appresso indicato:

a) il Consiglio di Amministrazione procede.alla sostituzione nell'ambito. deghi
appartenenti alla medesima lista cui apparteneva 1’amministratore cessato,
senza essere vincolato dal numero di elencazione nella lista, e I’ Assemblea
delibera, con le maggioranze di legge, rispettando lo stesso criterio;

b) qualora non residuino nella predetta lista candidati non eletti in precedenza
ovvero candidati con 1 requisiti richiesti, o comunque quando per qualsiasi
ragione non sia possibile rispettare quanto disposto nella lettera a), il
Consiglio di Amministrazione provvede alla sostituzione, cosi come
successivamente provvede 'Assemblea, con le maggioranze di legge senza
voto di lista.

In ogni caso il Consiglio e |’ Assemblea procederanno alla nomina in modo da
assicurare (i) la presenza di amministratori indipendenti nel numero
complessivo minimo richiesto dalla normativa pro tempore vigente e (ii) il
rispetto della disciplina pro tempore vigente inerente Iequilibrio tra generi.

Art. 18) - Qualora non vi abbia gid provveduto 1'Assemblea, il Consiglio
normina fra i suoi membri il Presidente ed eventualmente un Vice-Presidente.
Il Consiglio nomina inolire tra i suol membri uno o pid Amministratort
Delegati. Al Presidente spettano i poteri previsti dalla legge; nei casi di sua



assenza o impedimento per qualunque ragione, tali poteri sono esercitati dal
Vice-Presidente o, in mancanza, dal Consigliere pit anziano.

Il Consiglio nomina infine un Segretario in persona anche estranea aj
Consiglio stesso.

Art. 19) - I Consiglio si raduna sia nelle sede sociale sia altrove, anche
all'estero, tutte le volte che il Presidente, o in caso di sua assenza od
impedimento per qualunque ragione, il Vice-Presidente, o, in mancanza, il
Consigliere pili anziano, lo giudichi necessario o quando ne sia fatta domanda
scritta dalla maggioranza degli Amministratori con specifica indicazione delie
materie da iscrivere all’ordine del giorno.

Il Consiglio di Amministrazione pud essere altresi convocato, previa
comunicazione al Presidente, da almeno un Sindaco.

La convocazione del Consiglio & fatta con lettera raccomandata, telegramma o
telefax o mezzi equipollenti da spedirsi almeno cinque giorni liberi prima di
quello fissato per I'adunanza a ciascun Amministratore ed a ciascun Sindaco
effettivo, o nei casi di urgenza almeno un giomo prima.

E' amimessa la possibilita per i partecipanti alla riunione del Consiglio di
Amministrazione di intervenire a distanza medjante 'utilizzo di. sistemi di
collegamento audiovisivo, di videoconferenza o telefonici.

In tal caso:

- devono essere assicurate, comunque:

a) la individuazione di tuiti i partecipanti in ciascun punto del collegamento;
b} la possibilita per ciascuno dei partecipanti di intervenire, di esprimere
oralmente il proprio avviso, di visionare, ricevere o trasmettere tutta la
documentazione, nonché la contestualita dell'esame e della deliberazione;

- la riunione del Consiglio di Amministrazione si considera tenuta nel luogo
in cui si devono trovare, simultaneamente il Presidente ed il Segretario.

- -Art-20)--H-Consiglio-di-amministrazione-si-costituisce e-delibera validamente -

con la maggioranza del numero dei consighieri in carica. 1 verbali sono firmati
dal Presidente e dal Segretario.

Art, 21} - 11 Consiglio pud stabilire, a sensi dell'art, 2389 C.C., particolari
rimunerazioni per quegli Amministratori che siano investiti di particolari
cariche € per i membri del Comitato Esecutivo.

Art. 22) - II Consiglio di Amministrazione & investito dei pil amp1 poteri per
’amministrazione ¢ la gestione ordinaria e straordinaria della Societa, senza
eccezion di sorta, ed ha facoltd di compiere tutti gli atti che ritenga opportuni
per I'attuazione ed il raggiungimento degli scopi sociali, esclusi soltanto
quelli che la legge, in modo tassativo, riserva all’ Assemblea.

Sono inoltre attribuite alla competenza del Consiglio di Amministrazione Je
deliberazioni concementi:

- la fusione nei casi previsti dagli artt. 2505 e 2505 bisc.c.;

- I'istituzione o soppressione di sedi secondarie;

- Dindicazione di quali Amministratori abbiano la rappresentanza della
Socretd; -

- la riduzione di capitale nel caso di recesso del Socio;

- 'adeguamento dello statuto sociale a disposizioni normative,
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Amministrazione ed il Collegio Sindacale sono informati, a cura deg‘x\;/

Amministratori Delegati, ed anche relativamente alle controllate, sul generale
andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione, sulle operazioni
di maggior rilievo, per dimensioni o caratteristiche, con particolare riguardo
alle operazioni in cui gli Amministratori abbiano un interesse, per conto
proprio o di terzi.

L’informativa al Collegio Sindacale pud altresi avvenire, per ragioni di
tempestivita, direttamente od in occasione delle riunioni del Comitato
Esecutivo.

'FIRMA E RAPPRESENTANZA SOCIALE

Art. 23) - Al Presidente del Consiglio di amministrazione o, in caso di sua
assenza o impedimento per qualungue ragione, al Vice-Presidente, ¢ attribuita
la rappresentanza della Societd con firma libera per l'esecuzione di tutte le
deliberazioni del Consiglio ogni qualvolta non si sia deliberato diversamente.
Tl Presidente, inoltre, o, in caso di sua assenza o impedimento per qualunque
ragione, il Vice-Presidente, rappresenta la Societa in giudizio, con facolta di
promuovere azioni ed istanze giudiziarie ed amministrative per ogni grado di
giutisdizione ed anche per giudizi di revocazione e cassazione ¢ di pominare
all'uopo avvocati e procuratori alle liti.

Art. 24) - Tl Consiglio pud delegare tutti o parte dei suoi poteri ed attribuzioni,
oltre che al Presidente, anche al Vice-Presidente e ad uno o pid
Amministratori  Delegati ¢ conferire speciali incarichi a smgoli
Amministratori o a direttori della Societd, anche con facoltd di delega,
fissandone le attribuzioni ed 1 poteri a norma di legge.

Qualora il Consiglio non determini le attribuzioni ed i poteri del Presidente,
del Vice-Presidente e degli Amministratori Delegati, ciascuno di essi ha, con
firma libera, la rappresentanza della Societa.

Art, 25) - I Consiglio pud altresi delegare tutti o parte dei suoi poteri ad un
Comitato Esecutivo composto da tre a dieci membri scelti tra gli stessi
Amministratori; spetta al Consiglio di Amministrazione determinarne il
NUIMero. '

Il Comitato esecutivo pud riunirsi per videoconferenza o per collegamento
telefonico a' sensi art. 19.

Le deliberazioni del Comitato Esecutivo sono valide con il voto favorevole
della maggioranza dei suoi membri in canica,

Il Consiglio pud altresi costituire speciali comitati, anche ai sensi dell’art. 6
del D. Lgs. 8 giugno 2001, n. 231 ¢ successive modificazioni, scegliendone i
componenti fra i propri membri e stabilendone le attribuzioni. A tali comitati
si applicano i due precedenti capoversill Consiglio di Amministrazione,
previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, nomina e revoca il
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, ai sensi

delrarts 154-bis-deb-Re-bas: 58419981 Birtgente preposto-atia-redazione dei - -

documenti contabili societari deve possedere oltre ai requisiti di onorabilita
prescritti dalla normativa vigente per coloro che svolgono funzioni di
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amministrazione e direzione, requisiti di professionalitd caratterizzati da
specifica competenza in materia amministrativa e contabile. Tale competenza,
da accertarsi da parte del medesimo Consiglio di Amministrazione, deve
essere acquisita attraverso esperienze di lavoro in posizione di adeguata
responsabilita per un congruo periodo di tempo.

COLLEGIO SINDACALE

Art. 20) - L'Assemblea nomina il Collegio Sindacale composto da tre membri
effettivi e due supplenti, rieleggibili, determinandone la retribuzione. Le
attribuzioni, i doveri e la durata sono quelli stabiliti dalla legge.

I Sindaci dovranno possedere i requisiti previsti dalla vi gente normativa anche
regolamentare. Per quanto conceme i requisiti di professionalitd, le materie ed
i settori di attivitd strettamente attinenti a quelio dell’impresa consistono nella
ricerca, produzione e commercio di prodotti chimici e farmaceutici.

Alla minoranza & riservata l'elezione di un Sindaco effettivo e di un supplente.
Salva diversa inderogabile disposizione di legge o regolamentare, la nomina
del Collegio Sindacale avviene, secondo le procedure di cui ai commi
seguenti, sulla base di liste presentate dagli Azionisti nelle quali i candidati
sono elencati mediante un numero progressivo e nel rispetto della disciplina
pro tempore vigente inerente 1’ equilibrio tra generi.

Netla lista deve essere specificato se la singola candidatura viene presentata
per la carica di Sindaco effettivo ovvero per la carica di Sindaco supplente.
Hanno diritto a presentare le liste soltanto gli Azionisti che, da soli o insieme
ad altri, siano complessivamente titolari di azioni con diritto di voto
rappresentanti almeno il 2,5% del capitale sociale con diritto di voto, ovvero
rappresentant: la minore percentuale eventualmente stabilita o richiamata da
inderogabili disposizioni di legge o regolamentari, quale sard anche
richiamata nell’avviso di convocazione.

- Ogni-50610; i-soei-aderenti-ad-un-patto parasociale ritevante-ai-sensi-defi’art, -~ -

122 D.Lgs. n. 58/1998, il soggetto controllante, le societa controllate e quelle
soggette a comune controlle non possono presentare o concorrere alla
presentazione, neppure per interposta persona o societd fiduciaria, di piv di
una sola lista né possono votare liste diverse, ed ogni candidato potra
presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilitd. Le adesioni ed i voti
espressi in violazione di tale divieto non saranno atiribuiti ad alcuna lista.

Le liste presentate devono essere depositate presso la sede della Societa
almeno venticinque giomi prima di quello fissato per 'Assemblea in prima
convocazione, ferme eventuali ulteriori forme di pubblicitd prescritte dalla
disciplina anche regolamentare pro tempore vigente.

Fermo il rispetto di ogni ulteriore onere procedurale prescritto dalla disciplina
anche regolamentare vigente, unitamente a ciascuna lista, entro il termine
sopra indicato, devono essere depositate:

a) informazioni relative all’identitd dei soci che hanno presentato le liste, con
P’indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente deteruta;
b) una dichiarazione dei soci diversi da quelli che detengono, anche
congiuntamente, una partecipazione di controllo o di maggioranza relativa,

attestante 1" assexza gt rapporti di“colfegatmentoquatt-previstt-dathr rormattva~ -

anche regolamentare vigente con questi ultimi;



nonché una dichiarazione dei medesimi candidati attestante il possesso
requisiti previsti dalla legge e della loro accettazione della candidatura.
Le liste che presentino un numero complessivo di candidati pari o superiore f/'
tre devono essere composte da candidati appartenenti ad entrambi 1 generi, in
modc che appartenga al genere meno rappresentato nella lista stessa una quota
di candidati alla carica di Sindaco effettivo ¢ di candidati alla carica di
Sindaco supplente pari a quetla prescritta dalla disciplina pro tempore vigente
inerente 1’equilibrio tra generi per la composizione del Collegio sindacale.

La lista per la quale non sono osservate le statuizioni di cui sopra ¢
considerata come non presentata.

All'elezione dei Sindaci si procede come segue:

1. dalla lista che ha ottenuto in Assemblea il maggior numero di voti sono
tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni
della lista, due membri effettivi ed uno supplente;

2. dalla seconda lista che ha ottenuto in Assemblea if maggior numero di voti
dopo 1a prima lista e che, ai sensi della vigente disciplina, non sia collegata
neppure indirettamente, con coloro che hanno presentato o votato la lista che
ha oftenuto il maggior numero di voti, sono tratti, in base all'ordine
progressivo con il quale sono elencati nefla lista, un membro effettivo, a cui
spetta la presidenza del Collegio Sindacale, ed uno supplente.

Al fini della nomina dei sindaci di cui al punto 2 del precedente comma, in
caso di paritd tra liste, prevale quella presentata da soci in possesso della
maggiore partecipazioné ovvero in subordine dal maggior numero di soci.
Qualora con le modalitd sopra indicate non sia assicurata la composizione del
Collegio Sindacale, nei suoi membri effettivi, conforme alla disciplina pro
tempore vigente inerente 1”equilibrio tra generi, si provvedera, neli’ambito dei
candidati alla carica di sindaco effettivo della lista che ha ottenuto il maggior
numero di voti, alle necessarie sostituzioni, secondo 1’ordine progressivo con
cui i candidati risultanc elencatl.

Qualora venga presentata una sola lista o nessuna lista, risulteranno eletti 2
Sindaci effettivi ¢ supplenti tutti i candidati a tal carica indicati nella lista
stessa o rispettivamente quelli votati dall’assemblea, sempre che essi
conseguano la maggioranza relativa dei voti espressi in assemblea e fermo 1l
rispetto della disciplina pro tempore vigente inerente I’equilibrio tra generi.
Nel caso vengano meno i requisiti normatwamente e statutaniarmente richiesti,
il Sindaco decade dalla carica.

In caso di sostituzione di un Sindaco, subentra il supplente appartenente alla
medesima lista di quello cessato ovvero, in difetto, in caso di cessazione del
sindaco di minoranza, il candidato collocato successivamente nella medesima
lista a cul apparteneva quello cessato o in subordine ancora il primo candidato
della lista di minoranza che abbia conseguito il secondo maggior numero di
voti.

Resta fermo che la presidenza del Collegio Sindacale rimarra in capo al
sindaco di minoranza e che la composizione del Collegio Sindacale dovra
rispettare la disciplina pro tempore vigente inerente 1’ equilibrio tra generi.
Quando I’assemblea deve provvedere alla nomina dei sindaci effettivi e/o dei
supplentisnecessagiaperRintegrazionedel Collegio. Smdacalesiprocede: come:
segue: qualora si debba provvedere alla sostituzione di sindaci eletti nella lista
di maggioranza, la nomina avviene con votazione a maggloranza relativa
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senza vincolo di lista; qualora, invece, occorra sostituire sindaci eletti nella
lista di minoranza, I’assemblea li sostituisce con voto a maggioranza relativa,
scegliendoli fra i candidati indicati nella lista di cui faceva parte il sindaco da
sostituire, ovvero nella lista di minoranza che abbia ripertato il secondo
maggior numero di voti.

Qualora I'applicazione di tali procedure nom consentisse, per qualsiasi
ragione, la sostituzione dei sindaci designati dalla minoranza, 1’assemblea
provvederd con votazione a maggioranza relativa, previa’ presentazione di
candidature da parte di soci che, da soli o insieme ad altri, siano
complessivamente titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno
la percentuale sopra richiamata in relazione alla procedura per la
presentazione di liste; tuttavia, nell’accertamento dei risultati di questa ultima
votazione non verranmo computati i voti dei soci che, secondo le
comunicazioni rese al sensi della vigente disciplina, detengono, anche
indirettamente ovvero anche congiuntamente con altri soci aderenti ad un
patto parasociale rilevante ai sensi dell’art. 122 del D.Lgs. 58/1998, la
maggioranza relativa dei voti esercitabili in assemblea, nonché dei soci che
controllano, sono controllati o sono assoggettati a comune conitrollo dei
medesimi.

Le procedure di sostituzione di cui ai commi che precedono devono in ogni
caso assicurare il rispetto della vigente disciplina inerente I’equilibrio tra
generl.

E' ammessa la possibilitd per i membri del Collegio Sindacale di intervenize a
distanza mediante I'utilizzo di sistemi di collegamento aundiovisivo, di
videoconferenza o telefonici.

In tal caso:

- devono essere assicurate, comunque:

a) la individuazione di tutti i partecipanti in ciascun punto del collegamento;
b} la possibilitd per ciascuno dei partecipanti di intervenire, di esprimere

~oraltrente” il propiio avviso, di Visicnafe] ticevers ¢ irasmettere eventuale T T

documentazione, nonché Ia contestualita dell'esame e della deliberazione;

- la riunione del Collegio Sindacale si considera tenuta nel luogo in cui st
devono trovare, simultaneamente il Presidente ed il Segretario.

La revisione legale dei conti ¢ esercitata da Societa di revisione in base alla
normativa applicabile.

BILANCIO ED UTILI

Art. 27) - L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno.
Alla fine di ogni esercizio, il Consiglio procede alla formazione del bilancio
sociale col conto profitti ¢ perdite a norma di legge.

Art. 28) - Gli utili netti di bilancio vengono cosi distribuiti:

(a) i 5% (cinque per cento) al fondo di riserva legale, fino al limite di legge;
(b) il resto, salvo che I’assemblea, su proposta del Consiglio, deliberi degli
speciali prelevamenti a favore di riserve straordinarie o per altra destinazione,
oppure disponga di mandarlo tutto o in parte ai successivi esercizi, a tutte le
aziont:

Art. 29) - 1t Consiglio di amministrazione pud deliberare la distribuzione di
11



acconti sui dividendi, nei limiti e con le modalita stabilite dalla legge.

Art. 30) - 1l pagamento dei dividendi ¢ effettuato nei modi, luoghi ¢ termin
stabiliti dall'assemblea o, in mancanza, dal Consiglio di Amministrazione.

Art. 31) - 1 dividendi non riscossi entro il quinquennio dal giorno in cui
divennero esigibili, vanno preseritti a favore della societd e vanno a vantaggio
del fondo di riserva straordinaria.

SCIOGLIMENTO

Art. 32) - Addivenendosi in gualsiasi tempo e per qualsiasi causa prevista
dalla legge allo scioglimento della Societ, I’ Assemblea nomina i liguidatori e
stabilisce 1 criteri di svolgimento della liquidazione ai sensi dell’art. 2487 c.c.

RECESSQ

Art, 33) - I Soci hanno diritto di recesso unicamente nei cast in cui tale diritto
¢ inderogabilmente previsto dalla legge. B’ escluso il diritto di recesso per i
Soci che non abbiano concorso all’approvazione delle deliberazioni
riguardanti la proroga del termine di durata della Societa ¢ I'introduzione, la
modifica o la rimozione di vincoli alla circolazione dei titoli azionari.

F.to Andrea D¢ Costa notaio
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INFORMAZIONE SULLA GESTIONE
IN SINTESI - Primo semestre 2020

RICAVI NETTI

€ [migliaiz] Primo semestre Primo semestre Variazioni

2020 % 2019 % 2020/2019
Totale ricavi netti 760.192 100,0 743.253 100,0 16.939
Italia 148.485 19,5 155.097 20,9 {6.612) (4,3)
Internazionali 611.707 80,5 588.156 79,1 23.551 4,0
PRINCIPAL! DATI ECONOMIC! CONSOLIDATI
& {trighaia) Primo semestre Primo semestre Variazioni

2020 % su ricavi 2019 % su ricavi 202072019 %
Ricavi netti 760.192 100,0 743.253 100,0 16.939 2.3
EBITDAM 311.091 40,9 279.313 37,6 31.778 11,4
Utile operativo 261.510 34,4 242.559 32,6 18,951 78
Utile netto 196.943 25,9 174.274 23,4 22.669 13,0
Utile netto rettificato ¥ 225.568 29,7 193.137 26,0 32.431 16,8
PRINCIPALI DATI PATRIMONIALL CONSOLIDATI
€ frnigliaia) 30 giugno 31 dicembre Variazioni %

2020 2019 2020/2019

Posizione finanziaria netta®® (922.390) {902.681) {19.709) 2,2
Patrimonio netto 1.242.005 1.198.811 43,194 3,6

Secondo trimestre 2020

RICAVENETTI

€ {mighiaia) Secondo Secondo Variazioni

trimestre 2020 % trimesire 2019 % 2020/2019 %
Totale ricavi netti 330,957 100,0 360.263 100,0 (29.306) {8,1}
Italia 66.949 20,2 72.874 20,2 {5.925) (8,1}
Internazionali 264.008 79,8 287.389 79,8 {23.381) (8,1}
PRINCIPALI DAT ECONOMICI CONSGLIDATS
€ {miglinia} Secondo Secondo Variazioni

trimestre 2020 % su ricavi  trimestre 2019 % su ricavi 2020/2019 %
Ricavi netti 330,957 100,0 360.263 100,0 {29.306) (8,1}
EBITDAW 138.219 41,8 135.374 37,6 2.845 2,1
Utile operativo 113.084 34,2 116.549 32,4 {3.465) (3,0}
Utile netto 85.748 25,9 82,162 22,8 3.586 4.4
Utile netto rettificato @ 100.393 30,3 591.773 25,5 8.620 9,4
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1 avent no
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Nonostante I'emergenza sanitaria e le restrizioni implementate in tutti i paesi abhiano condizionato il mercato e
quindi anche fe nostre attivita, e tenendo conto della svalutazione di alcune valute, i risultati ottenuti nel primo
semestre sono positivi e confermanao la continua crescita del Gruppo. 1 ricavi consolidati, pari a € 760,2 milioni,
sono in aumento del 2,3% rispetto allo stesso periodo dellanno precedente e in particolare quelli internazionali
crescono del 4,0%, grazie anche al contributo di nuovi farmaci acquisiti nella seconda meta del 2019, Oitre agli
impatti dell’'epidemia ed alla svalutazione delle valute, in particolare lira turca e rublo, i risultati del secondo
trimestre riflettono la riduzione deil’effetto stocking di € 20 milioni registrato nel primo trimestre.,

Nel rispetto di tutte le disposizioni volte ad assicurare fa sicurezza sanitaria dei nostri dipendenti, Recordati ha
continuato senza interruzione le proprie attivitd produttive e distributive, adottando misure atte a garantire la
continua disponibilita sul mercato delle proprie specialitd medicinali. Dal mese di marzo operativitd che non
richiede la presenza fisica delle persone presso le sedi aziendali & svolta normalmente in modalita smart-working,
mentre gli informatori medico-scientifici sul territorio hanno sospeso, nel periodo pill acuto dell’epidemia, le visite
ai medici e agli ospedali per salvaguardare la salute di tutti e per rispetto delle priorita di assistenza da parte degli
operatori sanitari, mantenendo comungue la propriz attivitd di informazione scientifica, ove possibile e
opportuno, attraverso mezzi di comunicazione alternativi, inoltre, Recordati ha stanziato nel mese di marzo €5
milioni per contribuire a titolo gratuito al sostegno delle strutture sanitarie impegnate nellz lotta contro
I'emergenza epidemiologica da COVID-19 nelie zone pill colpite.

It secondo trimestre del 2020 & stato segnato dall’intensificarsi degli impatti della pandemia da COVID-19 in tutte
ie aree geografiche in cui opera il Gruppo. Con modalita diverse nei vari paesi, sono state via via rafforzate le
restrizioni aila mobilitd delle persone, ai trasporti, alla produzione e al commercio, Ja cui introduzione era
avvenuta nei mesi di febbraio e marzo, restrizioni che sene state gradualmente allentate dal mese di giugno. Per
quanto riguarda l'industria farmaceutica, seppure sia stato consentito il proseguimento delle attivita per
assicurare la disponibilita di medicinali alla popolazione, gqueste restrizioni hanno inevitabitmente impattato anche
i nostri mercati di riferitnento, in particolare per effetto delle minori visite di pazienti presso | medici curanti e
degli accertamenti diagnostici, della riduzione di interventi chirurgici minori e delia riduzione di afcune patologie
infettive a seguito della minore mobilita e “aggregazione” delle persone.

L'EBITDA & pari a € 311,1 milioni, in crescita dell’11,4% rispetto al primo semestre del 2019, con un’incidenza sui
ricavi det 40,9%, grazie ad un aumento del margine lordo e al contenimento delle spese operative, ridotte anche
per via delte minori attivitd poste in essere sul territorio in conseguenza dell’'emergenza sanitaria. Come gia in
precedenza comunicato, al fine di meglio rappresentare I'andamento della gestione, |a definizione di EBITDA, a
partire da quest’anno, & stata integrata escludendo eventuali oneri di natura non ricorrente. Coerentemente con
i risultati del primo trimestre, i costi sostenuti non ricorrenti nel primo semestre 2020 sono quelli correlati
all’emergenza da COVID-19, pari a € 4,0 milioni comprendenti le donazioni gia erogate, mentre non ci sono stati
costi non ricorrenti nel primo semestre def 2019.

V'utile operativo & pari a € 261,5 milioni, in crescita del 7,8% rispetto allo stesso periodo del’anno precedente,
con un‘incidenza sui ricavi def 34,4%. Il tasso di crescita & inferiore rispetto a quello del EBITDA per via
dell'aumento degli ammortamenti legati agli acquisti di nuovi prodotti effettuati nel 2019,

L’utile netto, pari a € 196,9 milioni, & in crescita del 13,0% rispetto al primo semestre del 2019, con un’incidenza
sui ricavi del 25,9%; 'aumento & dovuto alla crescita dell'utile operativo e al beneficio della riduzione degli oneri
finanziari e, per gli effetti riconducibili al Patent box, dell'incidenza fiscale.

Data la crescente consistenza delle attivita immateriali net bilancio del Gruppo e dei relativi ammortamenti, ed al
fine di fornire un'informativa in linea con le best practice del settore che agevoli la comparabilita dei dati con

quelli di altri operatori, da quest’anno & stato introdotto un nuovo indicatore di performance; I'utile netto
rettificato, pari all'utile netto esclusi gli ammortamenti e le svalutazioni delle attivity immateriali {escluso il
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dell'esercizio 2019, con un'incidenza sui ricavi del 29,7%.

La posizione finanziaria netta al 30 giugno 2020 evidenzia un debito netto di € 922,4 milioni che si confronta con
un debito netto di € 902,7 milioni al 31 dicembre 2019. Nel periodo sono stati pagati S 80,0 milioni 2 Novartis a
seguito dellautorizzazione alla commercializzazione di Isturisa® in Europa e negli Stati Uniti d’America, sono state
acquistate azioni proprie per un esborso totale, at netto delle vendite a seguito di esercizi di stock options, di €
22,5 milioni e sono stati pagati dividendi per un eshorso totale di € 110,4 milioni. Al netto di guesti effetti la
generazione di cassa e stata di circa € 189 milioni. | patrimonio netto & pari a € 1.242,0 milioni,

INIZIATIVE PER LO SVILUPPO

Nel mese di gennaio la Commissione Europea ha approvato l'immissione in commercio del prodotto farmaceutico
orfano Isturisa® (osilodrostat), indicato per i trattamento della sindrome di Cushing endogena negli aduiti. Inoitre,
nel mese di marzo la Food and Drug Administration (FDA) ha approvato Iimmissione in commercio negli Stati
Uniti o’ America di Isturisa® per il trattamento di pazienti affetti dalla malattia di Cushing per i quali l'intervento
chirurgico non & indicato o non & stato risolutivo. Sia la Commissione Europea sia I'FDA hanno confermato lo
status di farmaco orfano per questo prodotto. Sempre nel mese di marzo la richiesta per Yimmissione in
commercio in Giappone (INDA, Japanese New Drug Application) di Isturisa® & stata presentata al Ministero della
Sanita, Lavoro e Welfare giapponese. Inoltre, sono state trasferite a Recordati Rare Diseases le autorizzazioni
allimmissione in commercio negli Stati Uniti d’America e in Europa di Isturisa® nei mesi di marzo e aprile
rispettivamente, ed & iniziata la commercializzazione, con la realizzazione delle prime vendite nel secondo
trimestre negli Stati Uniti e in Francia.

Il principio attivo di isturisa® & osilodrostat, un injbitore della produzione di cortisolo che agisce inibendo I'11
beta-idrossilasi, un enzima che catalizza la fase finale della sintesi di cortisolo nella corteccia surrenale. [ benefici
di Isturisa® sono legati alla sua capacitd di controliare o normalizzare i livelli di cortisolo in pazienti adulti affetti
dalla sindrome di Cushing e al suo gestibile profilo di sicurezza, caratteristiche che fanno di Isturisa® un'opzione
terapeutica importante per i pazienti affetti da questa patologia. | dati raccolti nella fase di sviluppo clinico del
farmaco dimostrano che osilodrostat porta alla normalizzazione dei livelli di cortisolo nella maggior parte dei
pazienti, oltre al miglioramento di molteplici aspetti clinici di questa patologia e della qualita di vita dei pazienti,
offrendo benefici clinici significativi in un’area medica caratterizzata dalla necessita di ricercare nuove ed
adeguate soluzioni terapeutiche. In particolare, nello studio LINC-3, una percentuale significativamente superiore
di pazienti ha mantenuto normali livelli medi di cortisolo libero urinario alla 34a settimana, ovvero al termine del
periodo di 8 settimane in cui i pazienti sono stati randomizzati a proseguire il trattamento con Isturisa® o ad
assumere placebo {86,1% vs 28,4%). | risultati positivi sono stati confermati anche dallo studio LINC-4 che dimostra
che una percentuale sighificativamente superiore di pazienti randomizzati al trattamento con Isturisa® rispetto a
guelli randomizzati al trattamento con placebo (77% vs 8%; P<0.0001) ottengono livelli medi normali di cortisolo
tibero urinario, I'endpoint terapeutico primario nella malattia di Cushing, dopo 12 settimane di trattamento. La
normalizzazione dei livelli medi di cortisolo libero urinario viene poi mantenuta nelle successive 36 settimane di
trattamento (81% dei pazienti).

Sempre nel’ambito degli accordi con Novartis nel mese di febbraio sono state trasferite a Recordati Rare Diseases
Inc. le autorizzazioni allimmissione in commercio negli Stati Uniti d’America di Signifor® e Signifor® LAR ed ]
iniziata la commercializzazione diretta di tali prodotti in questo mercato.
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- ATTIVITA OPERATIVE

Le attivita del Gruppo comprendono due settori, quello dedicato ai farmaci specialistici e di medicina generale
{speciaity and primary care) e quello dedicato ai trattamenti per malattie rare. Le attivitd sono realizzate in Europa,
in Russia, Turchia, Nord Africa, negli Stati Uniti d’America, in Canada, Messico, in alcuni paesi del Sud America, in
Giappone e Australia attraverso le nostre filiali g, nel resto del mondo, attraverso accordi di licenza con primarie
aziende farmaceutiche.

Nei primo semestre del 2020 i ricavi netti, pari a € 760,2 milioni, sono in crescita del 2,3% rispetto a quelli delio
stesso periodo dell’anno precedente e comprendono i ricavi relativi a Signifor® e Signifor® LAR, realizzati dal 24
ottobre 2019, e ie vendite iniziali di Isturisa®, per € 32,8 milioni complessivamente, oltre a un effetto cambio
negativo stimato in € 4,6 milioni. Al netto di guesti effetti i ricavi sarebbero stati in flessione dell’1,5%,
prevalentemente per effetto dell'impatto sui mercati di riferimento della pandemia da COVID-19, Le vendite
internazionali, pari a € 611,7 milioni, sono in incremento del 4,0% e rappresentano 1'80,5% del totale.

Composizione def ricavi Ricavi per area geografica®

Livazo® 4,0% .
* Seloken®/Logimax® 6,9% Stati Uniti o’ America 8,2% i )
Russia, Ucraina,

paesi CS! 6,3%

Urorec® 5,6%

Altrt prodotti
corporate 11,0%

Germanis 9,2%

i o
Zanipress® 3,5% Turchia 6,1%
Spagna 5,5%
Zanidip® 10,9% Francia 10,0%
Pertogailo 3,0%

Chimica 1 Farmaci per
farmaceutica 3,6% ] malattie rare Altri paesi
f 20,1%

Altri ricavi 0,6% ° Europa occidentale 6,1%

Altri paesi Europa
centro orientale 6,1%

Nord Africa 3,1%

Altri prodotti Italia 18,7% -

delle filiali 15,9%

T otc17,9% el
Altre vendite
estero 16,3%

* Escluse le vendite dei prodotti di chimica farmaceutica, pati a € 27,4
milion}, in crescita dell’8,6%, che rappresentano il 3,6% del totale dei ricavi,

Come gia commentato, il fatturato del Gruppo, in particolare nel secondo trimestre, ha risentito dellimpatto della
pandemia sui mercati di riferimento, che ha impattato in particolare sul settore Specialty and Primary Care. |
farmaci pili consolidati per fa cura di malattie croniche hanno continuato a fornire buoni risultati, come
confermato, per esempio, dalla crescita dei prodotti a base di lercanidipina, pitavastatina e metoprololo. Gli
impatti hegativi principali sono stati causati dalla riduzione di interventi in ospedali e cliniche, quali le endoscopie
che hanno avuto effetti negativi su Citrafleet® (preparazione per colonscopia) in Spagna, dalla bassa incidenza di
alcune patologie legate alla ridotta attivita della popolazione, che hanno impattato prevalentemente ¥andamento
degli antiinfettivi Tergynan®, Polydexa® e Isofra® in Russia e negli altri paesi dell’Europa centro orientale, dal
minore utilizzo di prodotti OTC quali vitamine, integratori e probiotici. |l settore dei farmaci per le malattie rare &
stato meno colpito, ad eccezione delie vendite di Panhematin® negli Stati Uniti ¢’America a causa delle ridotte
visite dei pazienti ai centri di infusione. Si ritiene tuttavia che le variazioni negative correlate ai prodotti sopra
elencati abbiano natura temporanea in quanto correlate alfa situazione contingente dovuta al COVID-19,
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L’andamento dei prodotti commercializzati in pil paesi {prodotti corporate) nel corso del primo se
& esposto nella tabella sottostante.

€ {mighata) Primo semestre Primo semestre Variazioni %

2020 2019 2020/2019 @
Zanidip® {lercanidipina) 82.561 70.811 11.750 16,6 ~
Zanipress® {lercanidipina+enalapril) 26.864 28.239 {2.375) (8,1}
Urorec® {silodasina) 42.328 54.500 (12.172) (22,3}
Livazo® {pitavastatina) 30.204 26.728 3.476 13,0

@ @ i ®

etemmerato/metonrclolosietoipina 52.448 48757 3711 76
Altri prodotti corporate® 136.571 153.031 {(16.460) {10,8)
Farmaci per malattie rare 152,736 115.646 37.090 32,1

* Compresi | prodotti OTC corporate per un totale di € 52,8 milioni nel 2020 e di € 62,1 milioni nel 2019 (-15,0%).

Zanidip® (lercanidipina) & un calcioantagonista antiipertensivo originale indicato per il trattamento
dell'ipertensione. | prodotti a base di lercanidipina sono venduti direttamente dalle nostre organizzazioni
commerciali in Europa compresa guella centro orientale, in Russia, in Turchia e nel Nord Africa. Negli altri paesi,
e in alcuni dei precedenti con accordi di co-marketing, sono venduti tramite i nostri licenziatari.

£ (migliaia) Primo semestre Primo semestre Variazioni %
2020 2019 2020/2019

Vendite dirette 40.639 37.174 3.465 9,3

Vendite ai licenziatari 41.922 33.637 8.285 24,6

Totale vendite lercanidipina 82.561 70.811 11.750 16,6

Le vendite dirette def prodotti a base di lercanidipina sano in incremento del 9,3%, in crescita in quasi tutti i
mercati @ principalmente in ltalia, Turchia e Germania, Inoltre, nei paesi nordici e in BeNelux, territori nei quak
per una parte dell’anno precedente il prodotto era ancora venduto dai licenziatari, le vendite sono state realizzate
direttamente attraverso le nostre organizzazioni. Le vendite ai licenziatari, che rappresentano il 50,8% del totale,
crescono del 24,6% dovuto in parte ad un diverso phasing delle vendite a licenziatari in Europa e alla crescita del
prodotto nei mercati internazionali.

Zanipress® & una specialith farmaceutica originale indicata per il trattamento dell’ipertensione, sviluppata da
Recordati € basata su un’associazione fissa di lercanidipina con enalapril. il prodotto & commercializzato con
successo direttamente da Recordati o dai suoi licenziatari in 30 paesi,

£ {mighiaiz} Primo semestre Primo semestre Variazioni %
2020 2019 2020/2019

Vendite dirette 23.888 25.923 (2.035) (7,9)

Vendite ai licenziatari 2.976 3316 (340} (10,3)

Totale vendite lercanidipina+enalapril 26.864 25.239 (2.375) (8,1}
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Le vendite dirette di Zanipress® nel primo semestre del 2020 sono in flessione del 7,9% per I'impatto di nuove
misure a favore di prodotti generici introdotte a inizio anno in Francia. Le vendite ai licenziatari rappresentano
I'11,1% del totale e sono in flessione del 1C,3% principalmente per |a cessazione delle licenze in Francia e in Belgio.

Urorec® {silodosina) & una specialita indicata per i trattamento dei sintomi delf'iperplasia prostatica benigna (IPB).
Attualmente il prodotto & commercializzato in 40 paesi e nel primo semestre del 2020 le vendite sone di € 42,3
milioni, in flessione del 22,3%, in linea con le aspettative, per la concorrenza di versioni generiche del prodotto a
seguito della scadenza dell’esclusivitd per la commercializzazione, in particolare in Italia, Francia, Spagna e
Germania. Da segnalare il buon andamento del prodotto in Turchia, dove non sono presenti versioni generiche di
Urorec®.

Le vendite di Livazo® {pitavastatina), una statina indicata per la riduzione dei livelli elevati di colesterolo totale e
colesterolo LDL, venduta direttamente in Spagna, Portogalio, Ucraina, Grecia, Svizzera, Russia, altri paesi della
C.5.1. e Turchia, soho di € 30,2 milioni nel primo semestre del 2020, in crescita del 13,0% grazie principalmente ai
buoni risultati ottenuti in Turchia, Spagna, e Grecia. Nel mese di agosto 2020 scadra I'esclusivitd per 'utilizzo dei
dati clinici relativi a pitavastatina con la conseguente possibile commercializzazione di versioni generiche del
prodotto,

Le vendite di Seloken®/Seloken® ZOK {metoprololo) e la combinazione fissa Logimax® (metoprololo e felodipina),
specialita appartenenti allz classe dei beta-bloccanti largamente impiegati nel trattamento di diverse patologie
cardiovascolari, sono di € 52,4 milioni nel primo semestre del 2020, in crescita del 7,6% rispetto allo stesso periodo
dell’anno precedente grazie principalmente alla crescita delle vendite nei paesi dellEuropa centro orientale.

Nel primo semestre del 2020 ie vendite degli altri prodotti corporate sono di € 136,6 milioni, in flessione del 10,8%
rispetto allo stesso periodo del’anno precedente principalmente per la riduzione delte vendite di CitraFleet® e gli
altri prodotti utilizzati nella preparazione delle colonscopie, una procedura ospedaliera interrotta negli ultimi mesi
a causa dell’emergenza da COVID-19. Le vendite hanno inoltre subito I'effetto cambio negativo in Russiz e la
riduzione defla domanda dei prodotti OTC e integratori alimentari. Gli altri prodotti corporate comprendono sia
farmaci che richiedono [a prescrizione medica sia prodotti OTC, e sono: Reagila® {cariprazina), Lomexin®
{fenticonazolo), Urispas® (flavossato), Kentera® (ossibutinina transdermica), TransAct® LAT (flurbiprofene
transdermico), Rupafin®/Wystamm® (rupatadina), Lopresor® {metoprololo), Procto-Glyvenol® (tribenoside),
Tergynan® (combinazione fissa di antiinfettivi), oltre a CitraFleet®, Casenlax®, Fieet enema, Fosfosoda®,
Reuflor®/Reuteri® (lactobacillus Reuteri) e Lacdigest® (tilattasi), prodotti gastroenterologici, Polydexa®, isofra® ¢
Otofa®, antiinfettivi otorinolaringologici, la linea dei prodotti Hexa per disturbi stagionali del tratto respiratorio
superiore, Abufene® e Muvagyn® per disturbi ginecologici, Virirec® (alprostadil) e Fortacin® (lidocaina+prilocaina),
per disturbi andrologici,

Nel primo semestre del 2020 le vendite delle nostre specialitd per il trattamento di malattie rare,
commercializzate direttamente in Europa, Medio Oriente, negfi Stati Uniti d’America e in Canada, Messico e in
alcuni paesi del Sud America, in Giappone, Australia e attraverso partner in altri territori, sono complessivamente
pari a € 152,7 milioni, in crescita del 32,1%, e comprendono i ricavi relativi a Signifor®, Signifor® LAR e Isturisa®
per un totale di € 32,8 milioni. £scludendo il contributo di questi prodotti acquisiti a fine 2019, la crescita delle
vendite delle specialith per malattie rare sarebbe stata del 3,7%, pur in presenza delVingresso di un farmaco
concorrente di Panhematin® (emina iniettabile) per gli attacchi ricorrenti di porfiria acuta intermittente.

Le vendite della chimica farmaceutica, costituite da principi attivi prodotti nelio stabilimento di Campoverde di
Aprilia e destinate all'industria farmaceutica internazionale, sono pari a € 27,4 milioni, in crescita dell’'8,6%, e

rappresentano il 3,6% del totale dei ricavi.

Le vendite delte diverse filiali Recordat], comprensive dei prodotti gid menzionati ma esclusi i prodott! di chimica
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farmaceutica, sono esposte nella seguente tabella,

¢ {migtiaia) Primo semestre Primo semestre

2020 2019
{talia 144,483 151,281 {6.798) (4,5
Francia 73.426 77.664 {4.238) {5,3)
Germania 67.441 67.973 {532} (0,8}
Stati Uniti d’America 60.054 51.607 8.447 16,4
Russia, altri paesi della C.S.1. e Ucraina 46.091 51.618 (5.527) (10,7}
Turchia 44,787 44.090 697 1,6
Spagna 42.998 46.614 (3.616) (7.8)
Portogallo 22.306 21.810 496 2,3
Altri paesi Europa occidentale 44,613 36.385 8.228 22,6
Altri paesi Europa centro-orientale 44227 40.577 3.650 9,0
Nord Africa 22.790 20.648 2.142 10,4
Altre vendite estere 119.572 107.746 11.826 11,0
Totale ricavi netti farmaceutici* 732.788 718.013 14.775 21

Fl rieavi nett) includons fo vendite di prodot g doavl vari et escludons queli reiatvi @i prodotth di dumics Sirnescastiva.

Le vendite nei paesi soggetti a oscillazioni nei tassi di cambio sono esposte di seguito nelle relative valute locali.

Valuta locate {mighaia Primo semestre Primo semestre Variazioni %
2020 2019 2020/2019

Russia (RUB) 2.722.821 2.955.619 (232.798) (7.9}

Turchia {TRY} 303.684 265.669 38.016 14,3

Stati Uniti d’America (USD)} 66.184 58.305 7.879 13,5

Vrigavi nettin Russia @ in Turchiz escludone le vendite del Tarmacd per malatle rare.

te vendite in Italia di specialitd farmaceutiche sono in flessione del 4,5% rispetto allo stesso periodo dell’anno
precedente, principatmente per la concorrenza di versioni generiche di Urorec®, Peptazol® (pantoprazolo) e
Lovinacor®/Rextat® (lovastatina), oltre alia diminuzione dei consumi di prodotti di automedicazione nel periodo
di emergenza sanitaria ad eccezione dei colliri Imidazyl® ed Eumill®. Da segnalare in particolare il buon andamento
di Reagila® Cardicor® (bisoprololo), Aircort® (budesonide), Zanidip®/Lercadip® {lercanidipina) oltre alla
significativa crescita delle vendite dei trattamenti per malattie che comprendano i nuovi prodotti endocrinologici
acquisiti Signifor® e Signifor® LAR.

Le vendite in Francia sono in diminuziane del 5,5% principaimente per la concorrenza di versioni generiche di
Urorec® e per l'impatto sui prodotti a base di lercanidipina di nuove misure introdotte a inizio anno, che
promuovono ulteriormente I'adozione di farmaci generici. Da segnalare [a significativa crescita delle vendite dei
trattamenti per malattie rare, che comprendono i nuovi prodotti endocrinologici acquisiti Signifor®, Signifor® LAR
e Isturisa®.

Le vendite in Germania sono flessione dello 0,8% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. Da segnalare
il buon andamento di Claversal® {mesalazina) e di lercanidipina oitre a Mirfulan® e Laxbene®, prodotti OTC.
Inoltre, sono in significativa crescita le vendite def trattamenti per malattie che comprendono i nuovi prodotti
endocrinologici acquisiti Signifor® e Signifor® LAR,
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Le attivita farmaceutiche del Gruppo negli Stati Uniti d’America sono dedicate aila commercializzazione di prodotti
per il trattamento di malattie rare. Nel primo semestre 2020 {e vendite sono di € 60,1 milioni, in crescita del 16,4%
e dei 13,5% in valuta locale. La crescita riflette principalmente il contributo dei nuovi prodotti endocrinofogici
acquisiti, Signifor® e Signifor® LAR {pasireotide) per il trattamento della malattia di Cushing e 'acromegatia, e il
lancio di Isturisa® (osilodrostat) per la malattia di Cushing, unitamente alla continua crescita di Carbaglu® {acido
carglumico), farmaco indicato per i trattamento dell'iperammoniemia acuta dovuta al deficit di NAGS, e
Cystadane (betaina anidra}, per il trattamento dell’'omocistinuria. In fiessione invece, per via dell'ingresso di un
farmaco concorrente, e vendite di Panhematin® (emina iniettabile) per gli attacchi ricorrenti di porfiria acuta
intermittente,

I ricavi realizzati in Russia, Ucraina e nei paesi della Comunita degli Stati Indipendenti (C.5.1.} sono di € 46,1 milioni,
in diminuzione del 10,7% rispetto allo stesso periodo dell’annc precedente, & comprendono un effetto cambio
negativo stimabile in € 1,0 milioni. Oltre alla svalutazione del rublo, 'attivity in quest’area & stata particolarmente
impattata dall'emergenza epidemiologica da COVID-19. | ricavi realizzati in Russia, in vaiuta locale, sono di RUB
2.722,8 milioni, in flessione del 7,9% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente principaimente per la
riduzione delle vendite dei prodotti di automedicazione e quelli per influenze stagionali. Da segnalare la
significativa crescita de! prodotti corporate Polydexa®, Zanidip®, e Livazo®. | ricavi realizzati in Ucraina e negli altri
paesi delta Comunita degli Stati Indipendenti {C.S.1.}, principalmente Bielorussia, Kazakhstan e Armenia, sono pari
a € 9,3 milioni in diminuzione delt’'11,8%.

Le vendite in Turchia sono in crescita delt’1,6% e comprendono un effetto cambio negativo stimabile in € 5,3
milioni. In valuta locale le vendite della filiale in Turchia sono in crescita del 14,3% grazie principalmente al buon
andamento di tutti i prodotti corporate, in particolare Urorec®, Lercadip®, Livazo®, Zanipress®, e Procto-
Glyvenol®, e dei prodotti locali Mictonorm® {propiverina), Cabral® {feniramidolo cioridrato), Kreval® (butamirato
citrato} e Colchicum® {colchicina).

Le vendite in Spagna sono pari a € 43,0 milioni, in riduzione del 7,8% principalmente per la diminuzione delle
vendite del prodotti associati a procedure ospedaliere, temporaneamente sospese per I'emergenza
epidemiologica da COVID-18, {Citrafleet®, Enema Casen) e alla concorrenza defle versioni generiche di Urorec®.
Da segnalare il buon andamenta di Livazo®, Zanipress®, il lancio di Reagila® e la significativa crescita dei farmaci
per il trattamento delle malattie rare.

Le vendite in Portogallo sono in crescita del 2,3% grazie principalmente al buon andamento di Livazo®, Cloxam®
(cloxazolam), Carzap® (candesartan cilexetil), il lancio di Reagila® e il significativo incremento delle vendite dei
trattamenti per malattie rare.

Le vendite negli altri paesi dell’Europa occidentale, in crescita del 22,6%, comprendono le vendite dei prodotti per
malattie rare in guest’area (+36,6%) e quelle dei prodotti specialistici e di medicina generale delle filiali Recordati
nel Regno Unito, in Irlanda, Grecia, Svizzera, nei paesi nordici (Finlandia, Svezia, Danimarca, Norvegia e Islanda) e
in BeNeLux. Le vendite sono in crescita in tutti i paesi e il significativo aumento & da attribuirsi anche alfo sviluppo
della commercializzazione diretta dei prodotti corporate da parte delle strutture del Gruppo nei paesi nordici e in
BeNeLux, dove precedentemente le vendite erano realizzate attraverso licenziatari.

| ricavi negli altri paesi dell'Europa centro-orientale comprendono le vendite delle filiai Recordati in Polonia,
Repubblica Ceca e Slovacchia, Romania, Bulgaria e nei paesi baltici e quelle dej prodotti per il trattamento di
malattie rare in tutta 'area, compresa FUngheria. Nel primo semestre del 2020 le vendite complessive sono in
crescita del 9,0% grazie allo sviluppo delle vendite in Romania oltre allentrata in Bulgaria e nei paesi baltici. |
principali prodotti nei portafogli di queste filiali sono quelli a base di metoprololo. Le vendite dei prodotti per il
trattamento di malattie rare in quest’area sono quasi raddoppiate nel primo semestre.
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Le vendite complessive nel Nord Africa sono pari a € 22,8 milioni, in incremento del 10 4%?153)9&1:@ -al
periodo dell'anno precedente, e comprendono sia i ricavi esteri di Laboratoires Bouchara Recordatr re"ailzzatl in

questi territori, in particolare in Algeria, sia le vendite realizzate da Opalia Pharma, la filiale tunisina del Gruppe.
Le vendite in Tunisia nel primo semestre del 2020 sono in crescita dei 17,2%.

Le altre vendite estere, in crescita dell’11,0% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, comprendono le
vendite e | proventi dai licenziatari per i nostri prodotti corporate, i ricavi esteri di Laboratoires Bouchara Recordati
e di Casen Recordati oltre alle vendite dei farmaci per il trattamento delle malattie rare nel resto del mondo.
{'incremento & dovuto al buon andamento dei farmaci per il trattamento di malattie rare in particolare in
Giappone grazie anche alle vendite di Juxtapid®, oltre all'entrata nel portafoglio di Signifor® e Signifor® LAR,

ANALISI FINANZIARIA

RISULTATI ECONOMICI

Le voci del conto economico con la relativa incidenza sui ricavi netti e la variazione rispetto al primo semestre del
2019 sono esposte nella seguente tabelia:

€ (migliaia) Primo semestre % su Primo semestre % su Variazioni

2020 ricavi 2019 ricavi 2020/20138 %
Ricavi netti 760.192 100,0 743.253 100,0 16.939 2,3
Costo del venduto (211.754) (27,9) (223.298) (30,0 11.544 {5,2)
Utiie lordo 548.438 72,1 519.955 70,0 28.483 5,5
Spese di vendita (174.196)  (22,9) (183.884)  (24,7) 9.688  (5,3)
Spese di ricerca e sviluppo {71.242) {9,4) (59.757) (8,0} {11,485} 19,2
Spese generali e amministrative {36.684} 4,8) (34.598) {(4,7) {2.086) 6,0
Altri {oneri)/proventi netti {4.806) {0,6) 843 0,1 {5.649) n.s.
Utile operativo 261.510 344 242,559 32,6 18.951 7,8
{Oneri)/proventi finanziari netti (7.083) (0,9) {10.922) (1,5) 3.839  {35,1)
Utife ante imposte 254.427 33,5 231.637 31,2 22.790 9,8
imposte {57.484) {7,6) (57.363) {7,7) {121) 0,2
Utile netto 196.943 25,9 174.274 23,4 22.669 13,0
Utile netto rettificato ¥ 225.568 29,7 193.137 26,0 32.431 16,8
EBITDA® 311.091 40,9 279.313 37,6 31.778 11,4

IR

"

wizzioni delle atlivits mmats

2yenii non

abi fencluse i soltware) 2 deifavviaments, ¢ gl

L degl ammertamentt e delle svolotaziant di menet Bill smplanti e

cotrenti

| ricavi netti ammontano a £ 760,2 milioni, in crescita di € 16,9 milioni rispetto al primo semestre 2019. Perlaloro
analisi dettagliata si rimanda al precedente capitolo “Attivita operative”.

L'utile lordo & di € 548,4 milioni, con un’incidenza sulle vendite del 72,1%, superiore a quella dello stesso periodo
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dell’anno precedente principalmente per I'incrementata proporzione di prodotti con margini pili elevati.

Le spese di vendita diminuiscono del 5,3% principalmente per la significativa riduzione delle attivits pramozionali
a seguito delle restrizioni in tutti | mercati per 'emergenza epidemiologica da COVID-19, con una conseguente
diminuzione dell'incidenza sui ricavi rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente.

Le spese di ricerca e sviluppo song pari a € 71,2 milioni, in incremento del 19,2% rispetto a guelle nel primo
semestre dell’anno precedente per Iavanzamento dei programmi di sviluppo e per 'ammaortamento dei diritti sui
prodotti Signifor®, Signifor® LAR e, a partire dal secondo trimestre, Isturisa®, acquisiti da Novartis nef mese di
ottohre del 2018.

Le spese generali @ amministrative sono in incremento del 6,0%, principalmente per il rafforzamento delle
strutture a supporto delle attivita dedicate all’endocrinologia, mentre ta foro incidenza sui ricavi & sostanziaimente
invariata.

Gli altri oneri e proventi netti sono pari a € 4,8 milioni e comprendono € 4,0 milioni di costi relativi all’'emergenza
sanitaria da COVID-19, prevalentemente costituiti da donazioni agli ospedali.

L'EBITDA ({Utile netto prima delle imposte, degli oneri e proventi finanziari, degli ammortamenti e delle
svalutazioni di immobili, impianti e macchinari, attivitd immateriali e avviamento, e degli eventi non ricorrenti) &
pari a € 311,1 mitioni, in crescita dell’11,4% rispetto al primo semestre del 2019, can un‘incidenza sui ricavi del
40,9%. Gli ammortamenti, classificati neile voci precedenti, sono pari a € 45,6 milioni, di cui € 32,9 milioni relativi
alle attivita immateriali, in aumento di € 8,4 mifioni rispetto allo stesso periodo dellanno precedente
principalmente per effetto dell’acquisizione da Novartis nell’ottobre 2019 dei diritti sui prodotti Signifor® e
Signifor® LAR e Isturisa®, ed € 12,7 milioni relativi agli immobili, impianti e macchinari, in aumento di € 0,5 milioni
rispetto a quelli del primo semestre del 2019. [ costi per eventi non ricorrenti sono pari a € 4,0 milioni e sono
refativi all'emergenza sanitaria da COVID-19, prevalentemente costituiti da donazioni agli ospedali.

La riconciliazione tra l'utile netto e I'EBITDA* & esposta nella tabella seguente.

£ [migliaia) Primo semestre Primo semestre

2020 2018
Utile netto 196.943 174274
imposte 57.484 57.363
Oneri/{proventi) finanziari netti 7.083 10.922
Ammortamenti e svalutazioni 45.622 36.754
Oneri non ricorrenti 3.959 0]

EBITDA* 311.091 279.313

s gtile netle

i proventt i wirtament! & delle svaiutazioni g immobill, lmpianti ¢

i

La suddivisione del’EBITDA™ per settore di attiviti & esposta nella tabella seguente.
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£ {migliaia) Primo semestre Primo semestre

2020 2019
Settore Specialty and Primary Care 232,482 221.277
Settore farmaci per malattie rare 78.609 58.036

Totale EBITDA* 311.08% 279.313 31.778 11,4

RS e prims smmariamenti @ delie svaiutazion ff mmobill, implantl &

e e

ioattivitd immaie

L'incidenza del EBITDA sui ricavi per il settore Specialty and Primary Care & del 38,3%, mentre per il settore delle
malattie rare & del 51,5%, entrambe in aumento rispetto al prime semestre 2019

Gli oneri finanziari netti sono pari a € 7,1 milioni, in diminuzione di € 3,8 milioni rispetto allo stesso periodo
dell’anno precedente. Gli interessi passivi sui finanziamenti sono aumentati di € 1,9 milioni, principalmente a
seguito dell’accensione di nuovi finanziamenti, mentre le posizioni a breve termine hanno generato proventi netti
di € 1,9 milioni rispetto ad oneri netti di € 3,8 milioni del primo semestre del 2019. Nel corso del periodo ia
Capogruppo ha rimborsato anticipatamente alla societa statunitense Recordati Rare Diseases Inc. due
finanziamenti accesi nel novembre 2016 per complessivi $ 70,0 milioni [corrispondenti alle due tranches del
prestito obbligazionario emesso dalla controllata nel 2013) e ha estinto i due contratti di cross-curency swaps
contestualmente stipulati. Gia a seguito del rimborso anticipato, nel 2019, del prestito obbligazionario, gli
strumenti derivati non erano pil designati di copertura e |a loro valutazione veniva imputata a conto economico
insieme alleffetto della conversione dei finanziamenti al cambio corrente tra euro e dollaro statunitense.
Uestinzione dei cross-curency swaps ha determinato la contabilizzazione di un provento, al netto della differenza
cambio negativa per 'estinzione dei finanziamenti infragruppo e dei costi bancari, di € 2,6 milioni.

Uincidenza fiscale sull'utile prima delle imposte & del 22,6%, inferiore a quella delio stesso periodo dell’anno
precedente anche per effetto del beneficio fiscale derivante dal “Patent box”. Facendo seguito all'accordo
preventivo siglato in data 19 dicembre 2019 con I'Ufficio Accardi Preventivi @ Controversie deli'Agenzia delle
Entrate per la determinazione del contributo economico in caso di utilizzo diretto dei beni immateriali, efficace
per gli anni d'imposta dal 2015 al 2019, la Capogruppo ha deciso di aderire - in alternativa a! rinnovo dello stesso
- al nuovo regime opzionale di “autoliquidazione” previsto dall'articolo 4 del decreto legge 30 aprile 2019, n. 34,
e, quindi, di determinare direttamente in dichiarazione il reddito agevolabile ai fini del “Patent box” per'esercizio
in corso, operando in continuita con i criteri concordati con I'Agenzia delle Entrate per il quinguennio precedente
e indicando le informazioni necessarie alla predetta determinazione in idonea documentazione. Il beneficio di
competenza del primo semestre del 2020, contabilizzato a riduzione delle imposte, ammonta a € 4,4 milioni.

L'utile netto, pari a € 196,9 milioni con un'incidenza sui ricavi del 25,9%, & in crescita del 13,0% rispetto allo stesso
periodo dell’anno precedente grazie all’aumento dell’utile operativo e al beneficio della riduzione degli oneri
finanziari e dell'incidenza fiscale.

L'utile netto rettificato* & pari a £ 225,6 milion! ed esclude gii ammortamenti e le svalutazioni delle attivita
immateriali (escluso il software) e dell'avviamento per un totale complessivo di € 25,7 milioni, e gli eventi non
ricorrenti per un totale di € 2,9 milioni, entrambi al netto dell’effetto fiscale.

La riconciliazione tra 'utile netto e Futile netto rettificato® & esposta nella tabelia seguente.



N recorpan

& {righiaia} Primo semestre Primo-semestre
2020 2018
Utile netto 186.943 174.274
Ammortamenti e svalutazioni delle attivitd immateriali {escluso il 32 786 24.419
software)
Effetto fiscale (7.075) (5.556)
Oneri non ricorrenti 3.959 0
Effetto fiscale {1.045) 0
Utile netto rettificato™® 225.568 193.137
i arnmoriamenti 2 le svatutaziont delle sttivitd inmateniali {esclise B sofiware) o dellaviamento, e gl eventi non
cah efiott fiscali.
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA
i.a seguente tabella evidenzia la posizione finanziaria netta:
€ imigliala) 30 giugno 31 dicembre Variaziohi
2020 2019 2020/2019 %
Investimenti finanziari a breve termine e 218.392 187.923 30.469 16,2
disponibilita liguide
Debiti a breve verso banche e altri {6.495} {13.392) 6.897 (51,5)
Finanziamenti — dovuti entro un anno (167.687) (140.963) {26.724) 19,0
Passivita per leasing — dovute entro un anno {8.917) (8.854) (63) 0,7
Posizione finanziaria a breve 35.293 24.714 10.579 42,8
FinanzZamenti — dovuti oftre un anno @ (938.316) {908.542) (29.774) 3,3
Passivitd per leasing — dovute oltre un anno {19.367) {18.853) (514) 2,7
Posizione finanziaria netta {922.390}) (202.681) (19.709) 2,2
Finciusa s valutasione ai foin volue del relat Horoperiu sisehio di cambio {oash flow hedoe)

Al 30 giugno 2020 la posizione finanziaria netta evidenzia un debito di € 922,4 milioni rispetto al debito di € 302,7
milioni al 31 dicembre 2019. Nel periodo sono stati pagati $ 80,0 milioni a Novartis a seguito dell’autorizzazione
alta commercializzazione di Isturisa® in Europa e negli Stati Uniti o’ America ed € 2,5 milioni a Helsinn per lalicenza
di Ledaga®. Sono state acquistate azioni proprie per un totale, al netto delle vendite, di € 22,5 milioni e pagati
dividendi per un totale di € 110,4 milioni. L'analisi della posizione finanziaria al netto di questi effetti canferma la
solida generazione di cassa del Gruppo che & stata di circa € 189 milioni.

RAPPORTI CON PART! CORRELATE

La controllante diretta del Gruppo & FIME! S.p.A., con sede a Milano in via Vecchio Politecnico 9, la cui proprieta
dal 2018 & riconducibile a un consorzio di fondi di investimento controllato da CVC Capital Partners,

| crediti tributari verso la controflante diretta FIME! S.p.A., pari a € 21,1 milioni, si riferiscono al credito netto per
imposte determinato dalla capogruppo Recordati S.p.A. sulla base degli imponibili fiscali stimati e ceduti alla
controllante diretta in conseguenza dell’adesione al consolidato fiscale ai sensi degli articoli da 117 a 128 del
D.P.R. 917/1986 come modificato dal D. Lgs. n. 344/2003. Tale valore include 'effetto del “Patent box” per la
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N

parte relativa alle imposte sulle societa, sia per la quanto riferibile agli esercizi 2015-2019*@‘&@9‘@6@%!&3&0{(!0

stipulato con le autorita fiscali italiane nel mese di dicembre 2019, sia per la parte relativa al pri\r“ﬁ“ﬁ'“r;'é"rh'gs,tre 2020. -
EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE §

2

Come descritto in precedenza, nonostante i ricavi del primo semestre siano stati impattati dall’'emergenza
epidemiologica da COVID-19, sia il risuftato operativo sia gli utili netti sono in significativa crescita e in linea con
le aspettative grazie al contributo positivo dei nuovi prodotti e al contenimento delle spese. Sulla base di un
previsto graduale ritorno ad una normalita operativa gli Amministratori si attendono per {intero anno 2020 di
realizzare ricavi di circa € 1.500 milioni, inferiori alle stime di inizio anno, un EBITDA™ tra € 580 e € 590 milioni e
un utile netto rettificato™ compreso tra € 408 e € 418 milioni, in linea con le stime di piano.

Milano, 30 luglio 2020

per it Consiglio di Amministrazione
I’Amministratore Delegato
Andrez Recordati
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BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO
AL 30 GIUGNO 2020

RECORDATI S.p.A. e CONTROLLATE
CONTO ECONOMICO CONSOUDATO

€ {rvigliala) Nota  Primo semestre  Primo semestre
2020 2019
Ricavi netti 3 760.192 743,253
Costo del venduto 4 {211.754) (223.298)
Utile lordo 548.438 51%.955
Spese di vendita 4 {174,196) (183.884)
Spese di ricerca e sviluppo 4 (71.242) (59.757}
Spese generali e amministrative 4 {36.684) {34.598)
Altri (oneri}/proventi netti 4 (4.8086) 843
Utile operativo 261.510 242,559
{Oneri)/proventi finanziari netti 5 (7.083}) (10.922)
Utile prima delle imposte 254.427 231.637
Imposte 6 (57.484}) {57.363)
Ltile netto del periode 196,943 174.274
attribuibile a:
Soci delta controllante 196,918 174.252
Partecipazioni di terzi 25 22
Utile netto per azione
Base £0,959 €0,853
Diluito €0,942 €0,833

Lemabe sy

@ sono parte integrante del presente bilancle consolidato semastrale ahbreviato.
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RECORDATI! S.p.A. e CONTROLLATE

STAYO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

ATTIVITA
£ (igliaia) Nota 30 giugno 31 dicembre
2020 2019
Attivita non correnti
immobili, impianti e macchinari 7 131.528 133.342
Attivita immateriali 8 1.144 505 1.161.760
Avviamento 9 569.696 577.873
Altre partecipazioni e titoli 10 31.153 38.566
Crediti 11 16.436 16.426
Attivita fiscali differite 12 76.179 71.513
Totale attivita non correnti 1.969.497 1.999.580
Attivita correnti
Rimanenze di magazzino 13 255.095 226.885
Crediti commerciali 13 285.867 296.961
Altri crediti 13 56.697 79.945
Altre attivita correnti 13 10.301 7.683
Strumenti derivati valutati al fair value {cash flow hedge) 14 13.920 9.949
Investimenti finanziari a breve termine e disponibilita liquide 15 218,392 187.923
Totale attivita correnti 840.272 809.350
Totale attivita 2.809.769 2.808,930

ative soeno parte in

e note s
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RECORDATI S.p.A. e CONTROLLATE

STATO PATRIMONIALE CONSOLHDATO

PATRIMONIO NETTC E PASSIVITA

€ (raighala) Nota 30giugno 31 dicembre
2020 2019
Patrimonio netto
Capitale sociale 26.141 26.141
Riserva sovrapprezzo azioni 83.719 83.719
Azioni proprie {101.350) {93.480)
Riserva per strumenti derivati valutati al fair value {2.340) {5.357)
Differenza da conversione dei bitanci in valuta estera {169.967) {146.866)
Altre riserve 56.217 64.651
Utili indivisi 1.152.408 995,708
Utile del periodo 196.918 368.825
Acconto sul dividendo t] (98.764)
Patrimonio netto attribuibile ai soci delia controliante 1.241.746 1.198.577
Patrimonio netto attribuibile a partecipazioni di terzi 259 234
Totale Patrimonio netto 16 1.242.005 1.198.811
Passivita non correnti
Finanziamenti — dovuti oltre un anno i7 971.603 937.344
Fondo trattamento di fine rapporto e altri benefici i8 20.394 20.557
Passivita per imposte differite 19 42.041 43,172
Aitri debiti 20 21,116 22.292
Totale passivitd non correnti 1.055.154 1.023.365
Passivita correnti
Debitli commerciali 21 155,585 175.481
Altri debiti 21 99,457 185.706
Debiti tributari 21 33.622 21.094
Altre passivita correnti 21 10.944 12.543
Fondi per rischi e oneri 21 16.705 17.933
Strumenti derivati valutati al fair value (cash flow hedge) 22 13.198 10.788
Finanziamenti — dovuti entro un anno 17 176.604 149.817
Debiti verso banche e altri 23 6.495 13.392
Totale passivita correnti 512.610 586.754
Totale patrimonio hetto e passivita 2.809.769 2.808.930

Le note illustrative sono parte mtegrante del presente bilangio consolidato semesteale abhreviato.
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RECORDATI S.p.A. e CONTROLLATE

PROSPETTO BEGLL UTILNE PERDITE RILEVATI NEL PATRIMONIO NMETTO CONSOL

Primo semestré”

 Primo

semesty

& [mighia

2020 201
Utile netto del periodo 196.943 174.274
Utilif{perdite} sugli strumenti di copertura dei flussi finanziari {cash flow 3.017 533
hedge), al netto degli effetti fiscali '
Utili/{perdite} derivanti dalla conversione dei bilanci in valuta estera (23.101) 1.443
Utili/{perdite} su investimenti contabilizzati a patrimonio netto, al netto
degli effetti fiscali (7.437) 6.215
Altre variazioni, al netto degli effetti fiscali (225} 0
Altre componenti del periodo riconosciute a patrimonio netto {27.746) 8.191
Totale conto economico complessivo del periodo 169.197 182.465
attribuibile a:
Soci della controllante 169.172 182,443
Partecipazioni di terzi 25 22
Valori per azione
Base €0,824 €£0,893
Diluito € 0,809 €0,873
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RECORDATI S.p.A. e CONTROLLATE

PROSPETTO DFLLE VARIAZION! NEL CONTI D

TRIMONID NETTO CONSGLIDATO

Patrimaonic netto attribuibile ai soci della controllante

& {migiiaia) Capitale Riserva Azioni  Fairvalue Riservadi  Altre Utili Utile del Acconto Partecip.  Totale

sociale sovr.zo proprie  strumenti  conver-  riserve  indivisi  periodo sul diterzi

azioni derivati sione dividendo

Saldo al 31 dicembre
2018” 26.141 83,719 (145.608) {8.399) (154.146) 43.081 897.990 312.376 {91.761) 193 563.586
Ripartizione dell'utife 2018:
- Dividendi distribuiti 29.486 (217.330) 91.761 {96.083)
- Utili indivisi 95.046  {95.046) 0
Variazioni per pagamenti
basati su azioni 1.866 1.658 3.524
Vendita azioni proprie 34.879 {17.288) 17.591
Altre variazioni 320 320
Totale proventi e oneri del
periodo 533 1443  6.215 174.252 22 182.465
Saldo al 30 giugnao 2019 26.141 83.719 (110.729) {7.866) (152.703) 51.162 1.007.212 174.252 0 215 1.071.403
Saldo al 31 dicembre 2019 26,141 B3.719 {93.480) {5.357) (146.866) 64.651 999.708 368.825 (98.764) 234 1.198.811
Ripartizicne dell'utile 2019:
- Dividendi distribuiti 35.669 (241.092) 98.764 [106.659)
- Utili indivisi 127.733 (127.733) 8]
Variazioni per pagamenti
basati su azioni (772} 3.211 2.439
Acquisto azioni proprie (47.871) (47.871)
Vendita azioni proprie 40.001 {14.639) 25.362
Altre variazioni 726 726
Totale proventi g oneri del
periodo 3,017 (23.101) (7.662) 196.318 25 169.197
Saldo al 30 giugno 2020 26.141 83.719 (101.350} {2.340) (165.967) ©56.217 1.152.408 106,918 1] 259 1.242.005
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RECORDATI S.p.A. e CONTROLLATE

BENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

¢ {migliaial

Primo semestre

Primo semestre

2020 2019

Flussi finanziari derivanti dall’attivita di gestione
Utile netto del periodo 196.943 174.274
Ammortamenta immobili, impianti @ macchinari 12.681 12.171
Ammortamento attivitd immateriali 32.941 24.583
Operazioni con pagamenti basati su azioni regolate con strumenti rappresentativi di capitale 2.43% 3.524
Totale 245.004 214,552
Variazione attivita fiscali differite {4.211) 5.879
Variazione trattamento di fine rapporto e altri {163) 38
Variazione altre passivitd non correnti (3.736) (257)

236.894 220.212
Capitale circolante
Variazione crediti verso clienti 11.094 {51.511)
Variazione rimanenze di magazzino (28.210) {959)
Variazione altri crediti e altre attivita correnti 20.634 2.107
Variazione debiti verso fornitori (19.896) (8.183}
Variazione debiti tributari 12.528 (18.302}
Variazione altri debiti e altre passivita correnti (12.686) (4.191}
Variazione fondi per rischi e oneri {1.228) (4.672)
Variazione capitale circolante (17.764) (85.711})
Disponibilita liquide nette generate/{assorbite) dall’attivita di gestione 219,130 134.501
Flussi finanziari derivanti dall’attivita di investimento
Investimenti in immaobili, impianti e macchinari ai netto dei disinvestimenti netti (15.819) (13.198)
Investimenti in attivitd immateriali al netto dei disinvestimenti netti (79.934) {45.879)
Variazione crediti immobilizzati (10) {164}
Disponibilita liquide nette generate/(assorbite) dall’attivita di investimento {95.763) (59.241)
Flussi finanziari derivanti dali’attivita di finanziamento
Finanziamenti 118.708 4,370
Rimborso finanziamenti (49.540) {90.614)
Pagamento passivita per leasing (4.806) (4.632)
Variazione patrimonio netto per acquisto azioni proprie {47.871} 0
Variazione patrimonio netto per vendita azioni proprie 25.362 17.591
Altre variazioni patrimonio netto 501 320
Dividendi distribuiti (110.380) {96.083)
Disponibilita liquide nette generate/{assorbite) dall’attivita di finanziamento {68.028) {169.048)
Variazione delle disponibilitd liquide nette 55.341 (93.788)
Disponibilits liguide nette iniziali* 174531 181.131
Differenza da conversione dei bilanci in valuta estera (17.975) {548)

211.897 86.795

Disponibilitd liquide nette finali*

= nvestimentt fnanzian a brove termine o disponibifity Hguide, s netio del debiti verso Banche @ a1k,

Le note filustrative sono parte integrante del presente bilando consolidato semestrale abhreviato.
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RECORDATI S.p.A. e CONTROLLATE

NOTE HLLUSTRATIVE AL BILANCIO CONSOLYE

SRSTRALE ABBREVIATO AL 30 GIUGNO 2020
1o INFORMAZIONI GENERALI

il bilancio consolidato semestrale abbreviato del gruppo Recordati per il periodo chiuso al 30 giugno 2020 &
stato predisposto da Recordati Industria Chimica e Farmaceutica S.p.A. {la “Societd” o la “Capogruppo”), con
sede a Milano in Via Mattea Civitali n. 1, in forma sintetica in conformita allo fAS 34 “Bilanci intermedi” ed &
stato approvato dal Consiglio di Amministrazione del 30 luglio 2020, che ne ha autorizzato la diffusione al
pubblico.

Il presente bilancio consolidato semestrale abbreviato & stato predisposto nel presupposto della continuita
aziendale, in quanto gli Amministratori hanno verificato I'insussistenza di indicatori di carattere finanziario,
gestionate o di altro genere che potessero segnalare criticita circa Ja capacith del Gruppo di far fronte alle
proprie obbligazioni nel prevedibile future ed in particolare nei prossimi 12 mesi,

t dettagli riguardanti i principi contabili adottati dal Gruppo sono specificati nella nota illustrativa n. 2.

[l bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2020 include le situazioni economico-patrimoniali
della “Capogruppo” e di tutte le societa da essa controllate. Nella nota n. 28 vengono elencate le societd
incluse nell’area di consolidamento, i loro rapporti di partecipazione e |3 loro attivita.

Nel corso del primo semestre del 2020 'area di consolidamento non ha subito cambiamenti,

I valori nel presente documento sono espressi in euro (€), arrotondati alle migliaia di euro tranne gquando
diversamente indicato.

2. SINTESI DEI PRINCIPI CONTABILI

[l presente bilancio consolidato semestrale abbreviato & stato redatto, in forma sintetica, in conformita allo
IAS 34 “Bilanci intermedi”. Tale bilancio non comprende pertanto tutte le informazioni richieste dal bitancio
annuale e deve essere letto unitamente al bilancio annuale predisposto per Pesercizio chiusc al 31 dicembre
2019, redatto in conformita agli IFRS emessi dall'international Accounting Standards Board (IASB) e
omologati dall’'Unione Europea ai sensi del regolamento n. 1606/2002.

La redazione del resoconto contabile intermedio richiede da parte della direzione I'effettuazione di stime e
di ipotesi che hanno effetto sui valori dei ricavi, dei costi, delle attivitd e delle passivita sulfinformativa
relativa ad attivitd e passivita potenziali alla data del resoconto intermedio. Se nel futuro tali stime e ipotesi,
che sono basate sulla miglior valutazione da parte del management, dovessero differire dalle circostanze
effettive, sarebbero modificate al variare delle circostanze. Nell’effettuazione delle stime e delle ipotesi
correfate alla redazione del presente bilancio consolidato semestrale abbreviato si & tenuto conto degli
impatti, anche potenziali, derivanti dalla pandemia da COVID-19. Taluni processi valutativi, in particolare
quelli pit complessi quali la determinazione di eventuali perdite di valore di attivitd immobilizzate, sona
effettuati in modo completo solo in sede di redazione dei bilancio consolidato di fine esercizio, salvo i casiin
cui vi siano indicatori di impairment che richiedano un’immediata valutazione di perdita di valore.

In relazione agli strumenti finanziari valutati al foir value, I'FRS 13 richiede di classificare tali strumenti in

base alla gerarchia di livelli prevista dal principio stesso, che riflette il grado di osservabilita sul mercato degli
input utilizzati nella determinazione del fair value. Si distinguona i seguenti livelli:
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- Livello 1: quotazioni non rettificate rilevate su un mercato attivo per attivitaiqrpas
e

valutazione; L
- Livello 2: input diversi dai prezzi quotati di cui ai punto precedente, che sono osservabili sul mercato,

direttamente (come nel caso dei prezzi) o indirettamente {cio& in quanto derivati dai prezzi);
- Livetio 3: input che non sono basati su dati di mercato osservabili.

Le informazioni relative alla posizione finanziaria netta sono incluse nella sezione denominata “Informazione
sulla gestione” della presente Relazione Finanziaria.

Principi contabili utilizzati per la predisposizione del bilancio consolidato semestrale abbreviato

| principi contabili adottati per |a redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato sono conformi a
quelli utilizzati per la redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2019, fatta eccezione per {'adozione
dei nuovi principi e modifiche in vigore dal 1 gennaia 2020. I Gruppo non ha adottato anticipatamente alcun
nuovo principio, interpretazione o modifica emesso ma non ancora in vigore.

Diverse modifiche ed interpretazioni si applicano per la prima volta nel 2020, ma non hanno avuto un impatio
sul bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

iodifiche all'iFRS 3; Definizione di un business

Le modifiche all'tFRS 3 chiariscono che per essere considerato un business, un insieme integrato di attivita e
beni devono includere almeno un input & un processo sottostante che insieme contribuiscono in modo
significativo alla capacitd di creare un output. Inoltre, & stato chiarito che un business puo esistere senza
includere tutti gli input e i processi necessari per creare un output. Tali modifiche non hanno avuto alcun
impatto sul bilancic consolidato del Gruppo ma potrebbero avere un impatto sugli esercizi futuri quatora il
Gruppa dovesse effettuare aggregazioni aziendali.

Modifiche agli 1AS 1 e 1AS 8: Definizione di rilevante

Le modifiche forniscono una nucva definizione di rilevanza in cui si afferma che “un’informazione & rilevante
se & ragionevole presumere che la sua omissione, errata indicazione od occultamento potrebbe influenzare
le decisioni che gli utilizzatori principali dei bilanci redatti per scopi di carattere generale prendono sulla base
di questi bilanci, che forniscono informazioni finanziarie circa la specifica entita che redige il bilancio”.

La rilevanza dipende dalla natura o dallentitd dell'informazione, o da entrambe. L'entita valuta se
Iinformazione, singolarmente o in combinazione con altre informazioni, & rilevante nel contesto del bitancio,
considerato nel suo insieme.

Uinformazione & occultata se & comunicata in modo tale da avere, per gli utilizzatori principali dei bilanci, un
effetto analogo a guello dell’omissione o dell’errata indicazione della medesima informazione.

Tali modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio consolidato né si prevede alcun impatto futuro
per il Gruppo.

RICAVENETTI

Le operazioni del Gruppo e i principali flussi di entrate sono quelli descritti nell'ultimo bilancio annuale, |
ricavi del Gruppo derivano da contratti con i clienti e non sono soggetti a fluttuazioni stagionali,

Nel primo semaestre del 2020 i ricavi netti, ammontano a € 760,2 milioni {€ 743,3 milioni nello stesso petiodo
del 2019) e possonao essere dettagliati come segue:
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£ (migliaial ~

Vendite nette
Royalties

Up-front payments
Ricavi vari

Totale ricavi netti

Primo semestre
2020

734455

2.920

2.390

20,427

760.192

Primo semestre
2019

732.410

3.296

3.197

4.350

743.253

Variazioni
2020/2019
2,045
(376)

(807}
16.077

16.939

| ricavi per up-front payments sono relativi ali’attivita di licenza e distribuzione dei prodotti in portafoglio e
vengono riconosciuti per competenza lungo I'orizzonte temporale di collaboraziene con i clienti. | ricavi per
up-front payments di € 2,4 milioni registrati nel primo semestre del 2020 si riferiscono prevalentemente ad
accordi di commercializzazione per pitavastatina (€ 0,8 milioni), lercanidipina (€ 0,4 milioni), Cystadrops®
(cisteamina cloridrato) (€ 0,4 milioni), per la combinazione lercanidipina+enalapril (€ 0,3 milioni) e per
silodosina (€ 0,2 milioni). I saldo residuo di importi gid anticipati dai clienti e che saranno riconosciuti come
ricavi in periodi successivi & classificato nelle altre passivita correnti {vedi nota n. 21}, e ammonta a € 9,8
milioni {€ 11,9 milioni at 31 dicembre 2019).

L'incremento della voce “Ricavi vari” & principalmente conseguenza del margine contrattualmente
riconosciuto da Novartis AG, pari a € 19,3 milioni, sulle vendite di Signifor® e Signifor® LAR® realizzate per
contoe di Recordati successivamente al 23 ottobre 2019, data di trasferimento dei diritti sui prodotti. A seguito
del trasferimento dell’autorizzazione all'immissione in commercio dei prodotti, inizialmente negli Stati Uniti
d’America e progressivamente anche in Furopa e in altre aree geografiche, sono state realizzate vendite
dirette al mercato pari a € 12,4 milioni contabilizzate come vendite nette. A partite dal secondo trimestre
2020 Recordati ha lanciate direttamente Isturisa® negli Statj Uniti d'America e in Francia, con vendite nette
complessive pari a € 1,1 milioni.

Nelle tabelle seguenti, i ricavi netti sono disaggregati per prodotto o classe di prodotto e per area geografica
per paese. Le tabelle includono anche una riconctliazione dei ricavi disaggregati con i segmenti identificati

dal Gruppo.

Prodotto o classe di prodotto

Speciaity and Speciaity and Malattie Mafattie Totale Totale
Primary Care Primary Care Rare Rare
2020 2019 2020 20159 2020 2018

Zanidip® 82.561 70.811 - - 82.561 70811
Zanipress® 26.864 25,239 - - 26.864 25.239
Urorec® 42328 54.500 - - 42,328 54.500
Livazo® 30.204 26.728 - - 30.204 26.728
Seloken®/lLogimax® 52.448 48,737 - - 52.448 48.737
Altri prodotti
corporate 83.770 90.912 - - 83.770 90.912
Farmaci per malattie
rare 152.736 115.646 152.736 115.646
o7¢C 135.854 143.724 - - 135.854 143.724
Portafoglio prodotti
locali 121,174 130921 - 121174 130.821
Altri ricavi 4,849 6.785 - - 4.849 6.795
Chimica farmaceutica 27.404 25.240 - - 27.404 25,240
Totale ricavi netti 607.456 627.607 152.736 115.646 760.192 743.253
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Area geografica per paese

& {milglisia) Specialty and  Specialty and Malattie Malattie

Primary Care Primary Care Rare Rare

20290 2019 2020 2019 2020

Ricavi netti farmaceutici
italia 134.917 145.810 9.566 5471 144,483 151.281
Francia 58.521 69.732 13.905 7.932 73.426 77.664
Russia, Ucraina, aitri paesi CSl 44.767 50.415 1.324 1.199 46.051 51.618
Germania 59,136 61.456 8.305 6.517 67.441 67.973
Spagna 37.400 42.030 5.588 4.584 42,988 46,614
Turchia 42.478 41.798 2.309 2.292 44.787 44.090
Portogalio 21.455 21.253 851 557 22.306 21.810
Altri paesi Europa orientale 40.674 38.706 3.553 1.871 44,227 40.577
Altri paesi Europa occidentale 30.957 26.385 13.656 10.000 44.613 36.385
Nord Africa 22.067 20.314 723 334 22.790 20.648
Altre vendite internazionali 86.680 84.464 32.892 23.282 119.572 107.746
Stati Uniti ¢’ America - - 60.054 51.607 60.054 51.607
Totale ricavi netti
farmaceuticl 580.052 602.367 152.736 115.646 732.788 718.013
Ricavi netti chimica
farmaceutics
ltalia 2516 1.881 - - 2.516 1.881
Altri paesi europei 8.512 8.968 - - 8.512 8.968
Stati Uniti d’America 3.241 4.796 - - 3.241 4.796
America (Stati Uniti esclusi) 2.457 2.175 - - 2.457 2,175
Austratasia S.669 6.707 - - 9.669 6.707
Africa 1.009 713 - - 1.00% 713
Totale ricavi netti chimica
farmaceutica 27.404 25.240 0 o 27.404 25.240
Totale ricavi netti 607.456 627.607 152.736 115.646 760.192 743.253

4, COSTI OPERATIVI

| costi operativi del primo semestre del 2020 sono complessivamente paria € 498,7 milioni, in lieve riduzione
rispetto a € 500,7 milioni del corrispondente periodo dell’esercizio precedente, e sono classificati per
destinazione come segue:

£ {mighaiz) Primo semestre Primo semestre Variazioni

2020 2019 2020/2019
Costo del venduto 211.754 223.298 {11.544)
Spese divendita 174.196 183.884 {9.688)
Spese di ricerca e sviluppo 71.242 59.757 11.485
Spese generali e amministrative 36.684 34.598 2.086
Altri Onerif{Proventi) netti 4.806 {843) 5.649
Totale costi operativi 498,682 500.694 {2.012)

t costo del venduto & pari a € 211,8 milioni, con un’incidenza sui ricavi netti del 27,9%, inferiore al 30,0% del
primo semestre del 2019, principalmente grazie alla maggiore incidenza delle vendite di prodotti con migliore
marginalita.

le spese di vendita diminuiscono del 5,3% principalmente per la significativa riduzione delle attivitd
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promozionali a seguito delle restrizioni in tutti i mercati per I'emergenza epidemiologica da COVID-19, con
una conseguente diminuzione dei'incidenza sui ricavi rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente.

Le spese di ricerca e sviluppo sono pari a € 71,2 milioni, in incremento del 19,2% rispetto a quelte nel primo
semestre dellanno precedente per I'avanzamento dei programmi di sviluppo e per Fammortamento dei
diritti sui prodotti Signifor®, Signifor® LAR e, a partire dal secondo trimestre, Isturisa®, acquisiti da Novartis
nel mese di ottobre del 2018.

Le spese generali e amministrative sono in incremento del 6,0%, mentre fa loro incidenza sui ricavi e
sostanzialmente invariata.

Nella tabella seguente sono riassunte le componenti pilt significative della voce “Altri oneri/{proventi) netti”.

Primo semestre  Primo semestre Variazioni

2020 2019 2020/2019

Costi non ricorrenti per epidemia COVID-19 3.959 - 3.959
Altri ' 847 (843) 1.690
Altri onerif{proventi) netti 4.806 (843) 5.649

I costi non ricorrenti sostenuti per Fepidemia COVID-19 sono principalmente relativi a donazioni in favore di
ospedali e servizi sanitari nazionali, ma riguardano anche a messa in sicurezza degli ambienti di lavoro e
I'acquisto di dispositivi di protezione individuale.

Nella seguente tabella & esposta i'analisi det costi per natura:

i Primo semestre Primo semestre Variazioni

2020 2019 2020/2019
Consumo di materie prime 157.453 175.350 (17.897)
Remunerazione del personale 128.95% 126.835 2.124
Altri costi del personale 15.070 18.151 {3.081)
Spese variabili di vendita 40.910 36.847 4.063
Ammortamenti 45.622 36.754 8.868
Utenze e beni di consumo 17.773 16.205 1.568
Altre spese 92.895 90.552 2.343
Totale costi operativi 498.682 500.694 {2.012)

L'incidenza del consumo di materie prime sui ricavi netti & pari al 20,7%, in riduzione del 2,9% rispetto a
guella dello stesso periodo del 2019,

La voce "Remunerazione del personale” include gli oneri per i piani di stock options, pari a € 2,4 milioni nel
primo semaestre del 2020 ed € 3,5 milioni nelflo stesso periodo dell'anno precedente.

Nel corso del 2019, alcuni dipendenti del Gruppo sono stati designati come beneficiari di un piano di
incentivazione, con periodo di maturazione di 5 anni, in forza del guale hanno acquistato al loro valore
nominale azioni di Rossini Luxemboug 5.3 r.l,, socio indiretto di Recordati S.p.A., e beneficeranno di un
rendimento al termine della durata del piano. La contabilizzazione al 30 giugno 2020 secondo il principio
contahile {FRS 2 ha determinato un cnere a conto economico pari a € 0,5 milioni.
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Gli ammortamenti sono pari a € 45,6 milioni, di cui € 32,9 milioni relativi alle attivIvaas 1ate

di € 8,4 milioni rispetto allo stesso periodo delf’anno precedente principalmente per Eﬁ%&%"ﬁglifﬁ& isizione
da Novartis nell’ottobre 2019 dei diritti sui prodotti Signifor®, Signifor® LAR® e Isturisa@f'é—d? 12,7 milionj
relativi a immobili, impianti e macchinari, in aumento di € 0,5 milioni rispetto a quelli del primo semestre del
2018.

ONERI E PROVENT! FINANZIARI NETTI
Nel primo semestre del 2020 e nello stesso periodo del 2019 il saldo netto degli onerif(proventi} finanziari &

negativo rispettivamente per € 7,1 milioni e per € 10,9 milioni. Le principali voci che compongono it saldo
sono riassunte nella seguente tabella.

£ {mighiaia) Primo semestre Primo semestre Variazioni
2020 2019 2020/2019
{Utili}/perdite di cambio 418 156 262
Interessi passivi su finanziamenti 7.900 6.038 1.862
Oneri/(Proventi) netti su posizioni a hreve
termine (1.858) 3.809 (5.667)
Oneri su contratti di leasing 584 598 {14}
Interessi passivi per verifiche fiscafi - 222 (222)
Oneri per piani a benefici definiti 39 99 (60)
Totale oneri finanziari netti 7.083 10.922 {3.839}

La variazione netta degli interessi passivi su finanziamenti & principalmente dovuta all'incremento per gli
oneri sul prestito sindacato di € 400,0 milioni sottoscritto dalia Capogruppo nel mese di giugho del 2019 e sui
nuovi finanziamenti concessi da UBS Switzerland AG (75,0 milioni di franchi svizzeri alla controllata Recordati
AG) e da UBI Banca (€ 40,0 miliont alla Capogruppo), compensato dai minori interessi sul prestito
obbligazionario di $ 70 milioni emesso dalla controllata Recordati Rare Diseases Inc. nel 2013 e rimborsato
anticipatamente nella prima parte del 2019, nonché da pit favorevoli condizioni sul tasso variabile del
prestito con IFC-World Bank.

Nel corso del periodo la Capogruppo ha rimborsato anticipatamente alla societa statunitense Recordati Rare
Diseases Inc. due finanziamenti accesi nel novembre 2016 per complessivi $ 70,0 milioni {corrispondenti alle
due tranches del prestito obbligazionario emesso dalfa controllata nel 2013) e ha estinto i due contratti di
cross-curency swaps contestualmente stipulati. Gid a seguito del rimborso anticipato, nel 2019, del prestito
obbligazionario, gli strumenti derivati non erano pil designati di coperiura e la loro valutazione veniva
imputata a conto economico insieme all'effetto della conversione dei finanziamenti al cambio corrente tra
euro e dollaro statunitense. Uestinzione dei cross-curency swaps ha determinato la contabiiizzazione diun
provento, al netto della differenza cambio negativa per t'estinzione dei finanziamenti infragruppo e dei costi
bancari, di € 2,6 milioni, che si confronta con un costo netto di € 1,9 milioni nel primo semestre dell’esercizio
precedente.

IMPOSTE

Le imposte ammontano a € 57,5 milioni e includono le imposte sul reddito di tutte le societa consolidate e
Iimposta regionale sulle attivitd produttive prevista per le societa residenti in Italia (IRAP).

27



N

RECORDAT

Facendo seguito all’accordoe preventivo siglato in data 19 dicembre 2019 con I'Ufficio Accordi Preventivi e
Controversie dell'Agenzia delle Entrate per la determinazione del contributo economico in caso di utilizzo
diretto dei beni immateriali, efficace per gli anni d'imposta dal 2015 al 2019, la Capogruppa ha deciso di
aderire - in alternativa al rinnovo dello stesso - al nuove regime opzionale di “autoliquidazione” previsto
dall'articolo 4 del decreto legge 30 aprile 2019, n. 34, e, quindi, di determinare direttamente in dichiarazione
il reddito agevolabile ai fini del “Patent box” per Pesercizio in corso, operando in continuitd con i criteri
concordati con |'Agenzia delle Entrate per il quingquennio precedente e indicando le informazioni necessarie
alla predetta determinazione in idonea documentazione.

Il beneficio di competenza del primo semestre del 2020, contabilizzato a riduzione delle imposte, ammaonta
a € 4,4 milioni.

IMMOBILL, IMPIANTE E MACCHINARI

Nella tabella seguente & esposta la composizione degli immobili, impianti e macchinari con it dettaglio delle
loro variazioni, inclusa la valorizzazione dei diritti di utilizzo per i beni condotti in focazione.

£ (migliaia) Terreni e impianti e Altri beni Investimenti in Totale
fabbricati macchinari mobili corso

Costo acquisizione

Saldo al 31 dicembre 2019 92,762 233.176 92.182 19.596 437.716

Incrementsi 3.105 1.530 6.460 4.754 15.853

Disinvestimenti (2.415) {301) (3.469) 0 {6.185)

Altre variazioni (1.4531) 3.633 220 (7.070) {4.668)

Saldo al 30 giugno 2020 92.005 238.038 95,393 17.280 442.716

Ammortamenti accumuiati

Saldo af 31 dicembre 2015 48.016 193.906 62.452 0 304.374

Ammortamenti del periodo 3.011 4224 5.446 0 12.681

Disinvestimenti (1.426) (335) (2.451) 0 (4.212)

Altre variazioni (327) (790) {538) 0 {1.655}

Saido al 30 giugno 2020 49.274 197.005 64.909 0 311.188

Valore netto

31 dicembre 2019 44746 39.270 29.730 19.596 133.342

30 giugno 2020 42.731 41.033 30.484 17.280 131.528

Gli incrementi dell’'esercizio ammontane a € 15,9 milioni, dei quali € 8,3 milioni relativi ai diritti di utilizzo dei
beni condotti in locazione, e sono principaimente relativi alla Capogruppo (€ 4,9 milioni) e alle controllate
Casen Recordati S.L. in Spagna (€ 1,2 milioni}, Jaba Recordati in Portogallo (€ 2,0 milioni} e Recordati Hlag in
Turchia {€ 2,7 milioni).

Le “Altre variazioni” includono I'effetio della conversione in euro del valore di iscrizione in valuta diversa
degli immobili, impianti e macchinari detenuti in valuta diversa, che ha determinato un decrementc netto di
€ 3,0 milioni rispetto al 31 dicembre 2019, dei quali € 2,6 miioni per la svalutazione della lira turca.

Nella tabella seguente & esposta la valorizzazione dei diritti di utilizzo per i beni condotti in locazione,
determinati in base alle regole del principio contabile IFRS 16.
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& finighinia) Terrenie Impianti e
Fabbricati macchinari

Costo acquisizione

Saldo af 31 dicembre 2019 20.239 456 17.263 37.998
Incrementi 2.641 858 4774 8.273
Disinvestimenti (1.824) (272} (3.061) (5.157)
Altre variazioni (308) (4) (794) (1.106)
Saldo al 30 giugno 2020 20.748 1.078 18.182 40.008
Ammortamenti accumulati

Saldo al 31 dicembre 2019 4.196 247 5.804 10,247
Ammortamenti del periodo 1.892 116 3.163 5.171
Disinvestimenti (857) (267) {2.044) (3.168)
Altre variazioni {100) (2) {294) (396)
Saldo al 30 giugno 2020 5.131 94 6.629 11.854
Vaiore netto

31 dicembre 2019 16.043 249 11.459 27.751
30 giugno 2020 15.617 984 11.553 28.154

1 diritti di utilizzo dei beni condotti in locazione finanziaria si riferiscono principalmente agli uffici presso cui
hanno sede alcune delle societd del Gruppo ed agli autoveicoli utilizzati dagli informatori scientifici che
operano sui territori,

8 ATTIVITA IMMATERIALS

Lla tzbella seguente evidenzia il dettaglio della composizione e della movimentazione delle attivita

immateriali.
Diritti di brevetta  Cancessioni, licenze, Altre  Investiment Totale
industriale e di  marchi e diritti simili iincorsoe
utilizzazione delle acconti

opere dell'ingegno
Costo acquisizione

Saldo al 31 dicembre 2019 801.402 502.530 21.764 263.559 1.589.255
Incrementi 27 114 216 8.389 8.746
Disinvestimenti 0 0 (117} (141) {258)
Altre variazioni 227.433 1.331 {138) {223.621) 5.005
Saido al 30 giugho 2020 1.028.862 503.975 21.725 48.186 1.602.748
Ammortamenti accumulati

Saldo al 31 dicembre 2019 217.723 190.368 15.404 #] 427.495
Ammortamenti del periodo 19.859 12.847 235 0 32941
Disinvestimenti 0 0 (5} ¢] {5)
Altre variazioni (1.622) (447) {119} ¢] (2.188)
Saldo al 30 giugho 2020 235.960 202.768 19.515 0 458.243
Valore netto

31 dicembre 2019 583.679 312.162 2.360 263.559 1.161.760
30 giugno 2020 792.802 301.207 2.210 48.186 1.144.505
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Gli incrementi del periodo sono principalmente conseguenza degli accordi con Novartis per i diritti su
Signifor®, Signifor® LAR® e Isturisa® e con Gedeon Richter per i diritti su Reagila®.

Le “Altre variazioni” inctudono I'effetto della conversione in euro del valore di iscrizione in valuta diversa
delle attivita immateriali detenute in valuta diversa, che ha determinato un incremento netto di € 3,9 mifioni
rispetto al 31 dicembre 2019 principalmente attribuibile alla rivalutazione del franco svizzero per € 13,2
milion}, alla svalutazione del rublo russo per € 2,3 milioni e alla svalutazione della lira turca per € 0,5 milioni.

9. AVVIAMENTO

L'avviamento netto al 30 giugno 2020, pari a € 569,7 milioni e in riduzione di € 8,3 milioni rispetto al 31
dicembre 2019, & suddiviso tra le seguenti aree operative che rappresentano altrettante unity generatrici di
cassa;

Francia per € 74,2 milioni;

Russia per € 25,8 milioni;
Germania per € 48,8 milioni;
Portogallo per € 32,8 milioni;
Attivita relative ai farmaci per il trattamento di malattie rare per € 110,86 milioni;
Turchia per € 32,4 milioni;
Repubblica Ceca per € 13,2 milioni;
Remania per £ 0,2 milioni;

Polonia per € 14,7 milioni;

Spagna per € 58,1 milioni;

Tunisia per € 17,0 milioni:

italia per € 133,2 milioni;

Svizzera per € 8,7 milicni.

Gli avviamenti relativi alle acquisizioni realizzate in paesi non aderenti all'unione monetaria europea sono
stati determinati in valuta locale e convertiti utilizzando i tasso di cambio rispetto all’euro di fine periodo.
Cio ha determinato, rispetto al 31 dicembre 2019, un decremento netto complessivo di € 8,3 milioni
attribuibile alle acquisizioni realizzate in Turchia (decremento di € 4,8 milioni), Russia {decremento di € 1,9
milioni), Polania {decremento di € 0,7 milioni), Repubblica Ceca {decremento di € 0,7 milioni), Tunisia
{decremento di € 0,4 milioni} e Svizzera {incremento di € 0,2 milioni}.

Come previsto dall'lFRS 3 'avviamento non viene ammortizzato sistematicamente, ma assoggettato al “test
di impairment”, con cadenza annuale o pili frequentemente in presenza di eventi o circostanze specifiche
che possano indicare una perdita di valore.

Nel corso del periodo, nonostante I’'emergenza epidemiologica da COVID-19 abbia inevitabilmente impattato
le attivita del Gruppo sotto diversi aspetti, i risultati ottenuti sono positivi e confermano la sua continua
crescita. Anche in ottica prospettica, le analisi condotte attraverso fa comparazione dei dati al 30 giugno 2020
rispetto ai flussi attesi per singola CGU (cash generating unit), per verificare se da tali eventi e dalle loro
conseguenze potessero derivare indicatori di possibili perdite di valore, non hanno rivelato criticita. Infatti,
pur a fronte di una possibile riduzione delle vendite, non ¢i si attendono scostamenti né perduranti né
significativi in termini di marginalita e di flussi di cassa rispetto a guanto previsto nei piani e anche da
eventuali variazioni dei tassi di interesse di mercato, e conseguentemente di quelli di attualizzazione, non si
attendone impatti significativi. Pertanto & stato ritenuto non necessario procedere all’esecuzione di test di
impairment con riferimento alla situazione intermedia al 30 giugno 2020,
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10, ALTRE PARTECIPAZIONI E TITOLI

Al 30 giugno 2020 ia voce ammaonta a € 31,2 milioni, in decremento di €7,4 milioni rispetto al 31 dicembre
2019.

If valore principale & relativo all'investimento nelia societa inglese PureTech Mealth ple, specializzata in
investimenti in societ start-up dedicate a terapie innovative, dispositivi medici e nuove tecnologie di ricerca.
A partire dal 19 giugno 2015 le azioni della societa sono state ammaesse alle quotazioni sul mercato azionario
di Londra e il fair value complessivo al 30 giugno 2020 di 9.554.140 azioni possedute & risultato essere di €
27,8 wmilioni. 1l valore dellinvestimento & stato conseguentemente adeguato al valore di borsa e
decrementato, rispetto a guello di iscrizione al 31 dicembre 2019, di € 7,8 milioni con contropartita
contabilizzata, al netto del relativo effetto fiscale, nel prospetto dei proventi e oneri rilevati a patrimonio
netto.

In questa voce & incluso anche il valore di € 3,3 milioni, relativo allinvestimento effettuato nel 2012 in Erytech
Pharma S.A., societd biofarmaceutica francese quotata, focalizzata nello sviluppo di nuove terapie per
patologie oncologiche rare e malattie orfane. Uinvestimento, originariamente strutturato come prestito
obbligazionario infruttifero, nel mese di maggio 2013 & stato convertito in 431.034 azioni della societa. Il
valore deif'investimento & stato adeguato al valore di borsa e incrementato, rispetto at 31 dicembre 2019, di
€ 0,4 milioni per adeguamento al fair value con contropartita contabilizzata, al netto del relativo effetto
fiscale, nel prospetto dei proventi e onerti rilevati a patrimonio netto.

11. CREDITI (inciust nelle attivita non correnti)

Al 30 giugno 2020 tale voce ammonta a € 16,4 milioni, sostanzialmente invariato rispetto al 31 dicembre
2019. Include il credito al beneficio fiscale del “Patent box” concordato con le autorita fiscali italiane nel
dicembre 2019 e utilizzabile ottre dodici mesi.

12, ATTIVITA FISCALI DIFFERITE

Al 30 giugno 2020 le attivita fiscali differite ammontano a € 76,2 milioni, con un incremento netto di€4,7
milioni rispetto al 31 dicembre 2019, Le attivita fiscali differite relative alle componenti rilevate direttamente
nel patrimonio netto si sono decrementate di € 1,0 milioni.

13, ATTIVITA CORRENTI

Le rimanenze di magazzino ammontano a € 255,1 milioni, in crescita di € 28,2 milioni rispetto al 31 dicembre
2019, anche per gli approwvigionamenti di Signifor®, Signifor® LAR® e Isturisa® per Pavvio dela loro
distribuzione diretta.

| crediti commerciali al 30 giugho 2020 ammontanc a € 285,92 milioni, in riduzione di € 11,1 milioni rispetto
al 31 dicembre 2019 per il decremento delle vendite nel secondo trimestre del 2020 in conseguenza
dellemergenza epidemiologica da COVID-19. 1l saldo & esposto al netto di un fondo di € 14,0 milioni, in
decremento di € 0,9 milioni rispetto al 31 dicembre 2019, classificati a conto econamico nelle spese di
vendita, per tener conto di posizioni che, per [a particolarit dei clienti o dei mercati di destinazione, possono
presentare potenziali difficoitd di riscossione. | giorni medi di incasso sono pari a 70, superiori ai 63 al 31
dicembre 2019, ma in linea con i 69 al 30 giugnho 2019.
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Gli altri crediti ammontanc a € 56,7 milioni, in diminuzione di € 23,3 milioni rispetto al 31 dicembre 2019
principalmente per minori crediti tributari della Capogruppo. L'esistenza del credito fiscale da “Patent box”
ha consentito alia Capogruppo di evitare il pagamento delle imposte per la scadenza del 30 giugno 2020.

Le altre attivitd correnti ammontano a € 10,2 milioni e sono essenzialmente relative a costi sostenuti
anticipatamente rispetto alla loro competenza economica,

STRUMENT! DERIVATI VALUTATI A FAIR VALUE (CASH FLOW HEDGE} (inciusi nelle attivitd correnti)

La valutazione a mercato {foir value) dei cross currency swaps, stipulati dalla Capogruppo a copertura del
prestito obbligazionario di $ 75 milioni emesso in data 30 settembre 2014 ha evidenziato al 30 giugno 2020
un’attivita complessiva di € 13,9 milioni. Tale valore rappresenta il potenziale beneficio derivante da un minor
controvalore in eurc dei flussi finanziari futuri in dollari statunitensi per capitale e interessi, a fronte del
rafforzamento della divisa estera rispetto al momento di negoziazione del finanziamento e degli strumenti di
copertura. In particolare, |a valutazione del derivato a copertura della tranche del finanziamento da & 50
mitioni, stipulato con Mediobanca, & positiva per € 8,1 mitioni, mentre guella dello strumento a copertura
della tranche del finanziamento da $ 25 milioni, negoziato con UniCredit, & positiva per € 4,8 milioni.

Il fair value di tali derivati di copertura & misurato al livello 2 della gerarchia prevista dal principio contabile
IFRS 13, [l fair value & pari al valore attuale dei flussi di cassa futuri stimati. Le stime dei flussi finanzlari futuri
a tasso variabile si basano sui tassi swap quotati, prezzi dei futures e tassi interbancari. | flussi finanziari
stimati sono attualizzati secondo una curva di rendimenti che riflette il tasso interbancario di riferimento
applicato dai partecipanti del mercato per la valutazione degli swap sui tassi di interesse.

- INVESTIMENT! FINANZIARI A BREVE TERMINE E DISPONIBILITA LIQUIDE

Al 30 giugho 2020 gli investimenti finanziari a breve termine e le disponibilita liguide ammontano a € 218,4
milioni, in aumento di € 30,5 milioni rispetto al 31 dicembre 2019 e sono prevalentemente espressi in euro,
in dollari statunitensi e in sterline inglesi e costituiti da depositi di conto corrente a vista e da depositi bancari
a breve termine,

PATRIMONIO NETTO

Al 30 giugno 2020 it patrimonio netto & pari a € 1.242,0 milioni, in aumento di € 43,2 milioni rispetto al 31
dicembre 2019 per effetto combinato delle seguenti variazioni:

incremento di € 196,9 milioni per il risultato del periodo;

incremento di € 2,4 mitioni per 'imputazione diretta in contropartita dei costi del perioda connessi aj
piani di stock options;

decremento di € 47,9 milioni per 'acquisto di n. 1.283.231 azioni proprie;

incremento di € 25,4 milioni per ia cessione di n. 1.315.250 azioni proprie a servizio dei piani di stock
options;

incremento di € 3,0 milioni per gli effetti, al netto dell'impatto fiscale, della contabilizzazione delle
operazioni di cross currency swap, dei relativi finanziamenti in valuta coperti e delle operazioni diinterest
rate swap;

decremento di € 7,3 milioni per I'applicazione del principio contabile IFRS 9, guasi interamente relativi
alta variazione del fair value delle partecipazioniin PureTech Health plc e in Erytech Pharma S.A., al netto
del relativo effetto fiscale;

decremento di € 23,1 milioni per le differenze di conversione dei bilanci in valuta estera;
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incremento di € 0,5 milioni per altre variazioni;
decremento di € 106,7 milioni per la distribuzione del saldo dei dividendi.

in considerazione del fatto che la societd italiana Recordati Rare Diseases Italy & detenuta al 99%, & stats
determinata ed esposta fa quota di patrimonio netto di pertinenza di terzi, pari a € 255,0 migliaia.

Al 30 giugno 2020 sono in essere tre piani di stock options a favore di alcuni dipendenti del Gruppao: il piano
2010-2013, con le attribuzioni del'8 maggio 2012, del 17 aprile 2013 e del 30 ottobre 2013, il piano 2014-
2018, con le attribuzioni del 29 luglio 2014 e del 13 aprile 2016, e il piano 2018-2022, con I"attribuzione del
3 agosto 2018. Le opzioni saranno esercitabili ad un prezzo corrispondente al prezzo medio di borsa delle
azioni della Capogruppo nei 30 giorni precedenti la data di attribuzione delle stesse. Le opzioni hanno un
periodo di maturazione di cinque anni e decadranno se non saranno esercitate entro I'cttavo esercizio
successivo a quello di attribuzione. Le opzioni non potranno comungue essere esercitate se i dipendenti
Jasceranno 'azienda prima delia scadenza del periodo di maturazione.

Al 30 giugno 2020 il dettaglio delle opzioni in essere & il seguente.

Prezzo di Quantita Attribuite Esercitate  Annuilate e Quantita
esercizio 1.1.2020 2020 2020 scadute 30.6.2020
(€}
Data di attribuzione
8 maggio 2012 5,3070 242.500 - {200.000}) - 42.500
17 aprile 2013 7,1600 25.000 - {25.000) - -
30 ottobre 2013 8,3300 5.000 - (5.000) - -
29 luglio 2014 12,2900 1.138.500 - (317.500} - 821.000
13 aprile 2016 21,9300 2.218.000 - (388.500}) {31.500) 1,798.000
3 agosto 2018 30,7300 4,578,500 - (379.250) {50.500) 4.108.750
Totale 8.207.500 - (1.315.250) {122.000) 6.770.250

Al 30 giugno 2020 le azioni proprie in portafoglio sono n. 3.276.552 in riduzione di n. 32.019 rispetto al 31
dicembre 2019. La variazione & dovuta alla cessione di n. 1.315.250 titoli, per un controvalore di € 25,4
milioni, per consentire I'esercizio delle opzioni attribuite ai dipendenti nell’'ambito dei piani di stock options
e all’acquisto di 1.283.231 aziohi, per un controvalore di € 47,9 milioni. Il costo sostenuto per I'acquisto delle
azioni proprie in portafoglio & complessivamente pari a € 101,3 milioni per un prezzo medio unitario di €
30,93,

Nel corso del 2019, alcuni dipendenti del Gruppo sono stati designati come beneficiari di un piano di
incentivazione, con periodo di maturazione di 5 anni, in forza del quale hanno acquistato al loro valore
nominale azioni di Rossini Luxemboug S.4 r.l,, azionista indiretto di Recordati 5.p.A., e beneficeranno di un
rendimento al termine della durata del piano.

17. FINANZIAMENTI

Al 30 giugno 2020 i finanziamenti sono pari a € 1.148,2 milioni, con un incremento netto di € 61,0 milioni
rispetto al 31 dicembre 2019,

In questa vace sono incluse le passivita derivanti dal'applicazione del principio contabile iFRS 16, che
rappresentano |'obbligazione ad effettuare | pagamenti previsti dai contratti di leasing in essere, il cui valore

complessivo & di € 28,3 milioni, con un incremento netto di € 0,6 mitioni rispetto al 31 dicembre 2018.
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Nel corso del primo semestre del 2020 gli incrementi sono stati di € 118,7 milioni, € 110,4 milioni per
I"accensione di nuovi finanziamenti bancari ed € 8,3 milioni refativi a nucvi contratti di feasing, mentre sono
statt complessivamente rimborsati € 54,3 milioni, dei quali € 4,8 milioni relativi alle passivity per feasing. 1l
finanziamento da ING Bank per € 30,0 milioni, originariamente sottoscritto dalla Capogruppo in data 8
gennaic 2014 e rinegoziato in data 12 giugno 2015 con fa sola modifica del tasso d'interesse, & stato estinto
con it rimborso dell’ultima rata nel mese di gennaio, cosi come il relativo interest rate swap di copertura. Il
finanziamento sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di maggio 2015 con UniCredit per € 50,0 milioni &
stato estinto con il rimborso dell’ultima rata nel mese di maggio.

L'effetto della conversione dei finanziamenti in valuta e I'estinzione anticipata di alcuni contratti di leasing
hanno complessivamente determinato un decremento netto di € 3,4 milioni rispetto al 31 dicembre 2019.

I principali finanziamenti in essere sono i seguenti:

a) Finanziamento di 75,0 milioni di franchi svizzeri sottoscritto in data 17 aprile 2020 dalla controllata
Recordati AG con UBS Switzerland AG, al tasso d’interesse variabile pari al Libor a 3 mesi sulla valuta
svizzera {con floor a zero) maggiorato di uno spread di 110 basis points, con pagamento trimestrale degli
interessi e con rimborsi del capitale su base semestrale a partire dal settembre 2020 ed entro marzo 2025.
Il controvalore del debito al cambio del 30 giugno 2020 & di € 70,4 milioni,

i finanziamento, garantito dalla Capogruppo, prevede alcuni covenants, la cui inosservanza puod
comportare la richiesta immediata di rimborso.
| covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza semestrale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato {determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati {determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametyi risultanc rispettati,

b) Finanziamento di € 40,0 milioni sottoscritto in data 17 aprite 2020 dalia Capogruppo con UBI Banca, al
tasso d'interesse fisso dello 0,50%, con pagamento trimestrale degli interessi e con rimborso del capitale
in un’unica soluzione nell’ottobre 2021. il finanziamento non & soggetto al rispetto di covenants finanziari.

¢) Finanziamento di € 22,5 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di agosto 2019 con ING Bank al
tasso d'interesse variabile pari all’euribor a 6 mesi maggiorato di uno spread iniziale di 135 basis points,
che potra variare in funzione di un meccanismo di step up/step down al variare del Leverage Ratio, con
rimborsi del capitale, sempre su base semestrale, a partire da dicembre 2021 ed entro dicembre 2024,
Il finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso.
I covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza semestrale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato (determinato per un
periocdo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati (determinati per un
periode di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri risultano rispettati,

d} Finanziamento di € 400,08 milioni negoziato dalla Capogruppe nel mese di giugno 2019 e finalizzato al
sostegno della strategia di crescita del Gruppo. Il finanziamento, inizialmente sottoscritto da Mediobanca,
Natixis e Unicredit & stato successivamente sindacato con il coinvolgimento di un pool di banche nazionali
e internazionali. Le principali condizioni economiche prevedono un tasso d'interesse variabile pari
all'euribor a 6 mesi (con floor a zero), maggiorato di uno spread di 135 basis points, che potra variare in
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funzione di un meccanismo di step up/ step down al variare del Leverage RO‘UG e u\ha

rimbaorsi del capitale in rate semestrali a partire dal 30 giugno 2020 ed entro giugno™

al netto delle commissioni up-frant, & avvenuta il 30 lugho 2019, Il debito residuo |scrrtto al 30 giugho

2020 ammonta complessivamente a € 370,2 milioni. )

| finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata

rimborso.

i covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza semestrale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta cansofidata ed EBITDA consolidato (determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;

il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziart netti consolidati (determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametti risultano rispettati.

Finanziamento di € 150,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di novembre 2018 con
Mediobanca, al tasso di interesse variabile pari all’euribor a 6 mesi maggiorato di uno spread di 130 basis
points, che potra variare in funzione di un meccanismo di step up al variare del Leverage Ratio, con
pagamento trimestrale degli interessi e una durata di 5 anni con rimborsi semestrali del capitale a partire
da novembre 2020 ed entro novembre 2023. Il finanziamento & stato coperto con un'operazione di
interest rate swap avente natura di copertura {cash flow hedge), che prevede la trasformazione dituttoil
debito af tasso di interesse dell’1,619%. La valutazione al fair vaiue dello strumento derivato al 30 giugno
2020 & risultata negativa per € 2,0 milioni ed & stata direttamente imputata a decremento del patrimonio
netto e in aumento della voce def passivo “Strumenti derivati valutati a fair value — cash flow hedge” (vedi
notan. 22).
Il finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso.
| covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza annuale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato {determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati {determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri risultano rispettati.

Finanziamente concesso da Banca del Mezzogiorno-Mediocredito Centrale alla Capogruppo nel luglio
2018 per € 4,3 milioni a sostegno degli investimenti in ricerca, dei quali € 3,9 milioni al tasso di interesse
fisso agevolato dello 0,50%, da rimborsare in sei rate semestrali a partire dal 30 giugno 2019 ed entro il
31 dicembre 2021, ed € 0,4 milioni al tasso di interesse variabile pari all’euribor a 6 mesi maggiorato di
uno spread di 220 basis points, da rimborsare in due rate il 30 giugno e il 31 dicembre 2021. 1l dehito
residuo al 30 giugno 2020 ammonta complessivamente a € 2,4 milioni. Il finanziamento non & soggetto al
rispetto di covenants finanziari.

Finanziamento di € 15,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di novembre 2017 con Banca
Passadore. Le principali condizioni prevedono un tasso di interesse variabile pari alleuribor a 3 mesi
maggiorato di uno spread di 65 basis points, il pagamento trimestrale degli interessi e una durata di 5 anni
con rimborsi annuali del capitale a partire da novembre 2020 ed entro novembre 2022,
I finanziamento prevede alcuni covenants, fa cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso.
| covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza annuale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato {determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati {determinati per un

35



& RECORDATI

h)

)

periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispettati.

Finanziamento i € 75,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di ottobre 2017 con Intesa
Sanpaolo. Le principali condizioni prevedono un tasso di interesse variabile pari alleuribor a 6 mesi
maggiorato di uno spread di 95 basis points, il pagamento semestrale degli interessi e una durata di 8 anni
con rimborso del capitale in rate semestrali a partire da giugno 2019 ed entro ottobre 2025. Il debito
residuo al 30 giugno 2020 ammonta a € 58,8 mitioni. Il finanziamento & stato coperto con un’operazione
diinterest rate swap avente natura di copertura (cosh flow hedge), che prevede |a trasformazione di tutto
il debito al tasso di interesse dell’1,305%. La valutazione al fair value dello strumenta derivato al 30 giugno
2020 & risultata negativa per € 1,3 milioni ed & stata direttamente imputata a decremento del patrimonio
netto e in aumento della voce del passivo “Strumenti derivati valutati a fair value — cash flow hedge” (vedi
nota n. 22).
il finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso,
| covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza annuale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato (determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati (determinati per un
pericdo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispettati,

Finanziamento di € 50,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di settembre 2017 con UniCredit.
Le principali condizioni prevedono un tasso di interesse variabile pari all’euribor a 6 mesi maggiorato di
uno spread di 55 basis points, il pagamento semestrale degli interessi g it rimborso del capitale in un’unica
soluzione il 29 settembre 2021. Il finanziamento & stato coperto con un’operazione di interest rate swap
avente natura di copertura (cash flow hedge), che prevede |a trasformazione di tutto il debito al tasso di
interesse delio 0,698%. La valutazione al fair value dello strumento derivato al 30 giugno 2020 & risultata
negativa per € 0,4 milioni ed & stata direttamente imputata a decremento del patrimonio netto e in
aumento della voce del passivo “Strumenti derivati valutati a fair value — cash flow hedge” {vedi nota n.
22).
H finanziamento prevede alcuni covenants, |a cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso,
| covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza annuale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consofidato {determinato per un
periode di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operative consofidato e oneri finanziati netti consolidati {determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispettati.

Finanziamento di € 50,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di settembre 2017 con UBI Banca.
Le principali condizioni prevedono un tasso di interesse variabile pari alleuribor a 6 mesi maggiorato di
uno spread di 50 basis points, il pagamento semestrale degli interessi e il rimborso del capitale in un’unica
soluzione il 7 settembre 2022 |l finanziamento & stato coperto con un’operazione di interest rate swap
avente natura di copertura {cash flow hedge), che prevede la trasformazione di tutto il debito al tasso di
interesse defio 0,714%. La valutazione al fair value dello strumento derivato al 30 giugno 2020 & risultata
negativa per € 0,7 milioni ed & stata direttamente imputata a decremento del patrimonio netto e in
aumento della voce del passivo “Strumenti derivati valutati a fair value ~ cash flow hedge” (vedi nota n.
22).

Il finanziamento prevede alcuni covenants, fa cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
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il rapporte tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidat é

Inato per un J
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore ai 3;
- il rapporto tra utile operativo consofidato e oneri finanziari netti consolidati (determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispettati. ]

k) Finanziamento di € 75,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di luglio 2017 con Medicbanca.
Le principali condizioni del finanziamento prevedono un tasso di interesse variabile pari all’'euribor a 6
mesi maggiorato di uno spread di 95 basis points e una durata di 7 anni con rimborsi annuali det capitale
a partire da luglic 2018 ed entro luglio 2024. 1l debito residuo al 30 giugno 2020 ammonta a £ 54,0 milioni.
Il finanziamento & stato coperto con un‘operazione di interest rate swap avente natura di copertura (cash
flow hedge), che prevede la trasformazione di tutto if debito al tasso di interesse dell’i,25%. La
valutazione al fair value delio strumento derivato al 30 giugno 2020 & risultata negativa per € 1,0 milioni
ed é stata direttamente imputata a decremento del patrimonio netto e in aumento della voce del passivo
“Strumenti derivati valutati a fair value — cash flow hedge” (vedi nota n, 22).

il finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso.
1 covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza anhuale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato {determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati {determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispettati.

) Prestito obbligazionaric emesso dalla Capogruppo nel mese di maggio 2017 per complessivi € 125,0
milioni, al tasso fisso del 2,07% annuo, rimborsabile annualmente a partire dal 31 maggio 2025 e con
scadenza il 31 maggio 2032.

Il prestito obbligazionario prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta
immediata di rimborso.
| covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza trimestrale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato (determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi} deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operative consolidato e oneri finanziari netti consolidati (determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispeitati.

Finanziamento di € 25,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di dicembre 2016 con la Banca
Mazionate del Lavoro. Le principali condizioni del finanziamento prevedono un tasso di interesse variabile
pari all’'euribor a 6 mesi maggiorato di uno spread di 40 basis points e una durata di 4 anni con rimbaorsi
semestrali del capitale a partire da marzo 2019 ed entro marzo 2021 (la Capogruppo ha beneficiato dello
spostamento della scadenza originariamente fissata a settembre 2020 neli’ambito diun’azione intrapresa
dalllistituto di credito finalizzata all’alleggerimento della pressione finanziaria sulle imprese, generata
del’epidemia COVID-19). Il debito residuo al 30 giugno 2020 ammonta a € 12,5 milioni. In seguito al
posticipo della scadenza, Foperazione di interest rate swap avente natura di copertura {cash flow hedge),
che prevedeva la trasformazione del debito a un tasso d'interesse fisso dello 0,41% é stata estinta con un
onere non significativo.

Il finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso. | covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza semestrale, sono:
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il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato {determinato per un
periode di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato € oneri finanziari netti consolidati (determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.

Tali parametri sono rispettati.

Finanziamento di € 25,0 milioni sottoscritto dalla Capogruppo nel mese di dicembre 2016 con Intesa
Sanpaolo. Le principati condizioni del finanziamento prevedono un tasso di interesse variabile pari
alfeuribor a 6 mesi maggiorato di uno spread di 60 basis points e una durata di 5 anni con rimborsi
semestrali del capitale a partire da giugno 2019 ed entro dicembre 2021. H debito residuo al 30 giugno
2020 ammonta a € 12,5 milioni. il prestito & stato coperto da un interest rate swap avente natura di
copertura {cash flow hedge), che prevede |a trasformazione del dehito a un tasso d’interesse fisso dello
0,68%. La valutazione al fair value dello strumento derivato al 30 glugno 2020 & risultata negativa per €
0,1 milioni ed & stata direttamente imputata a decremento del patrimonio netto e in aumento della voce
del passivo “Strumenti derivatt valutati a fair value — cosh flow hedge” {vedi nota n. 22).
Il finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso, | covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza annuale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato {determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minare di 3;
il rapporto tra utile aperativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati {determinati per un
periado di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispettati.

Finanziamento erogato in data 16 ottobre 2014 alla controllata Recordati llag da parte di tFC-World Bank,
per 71,6 mitioni difire turche a supporto della costruzione del nuovo stabiimento produttivo. Le principali
condizioni prevedono un tasso di interesse variabile pari al triibor a 3 mesi maggiorato di uno spread di
162 basis points e una durata di 8 anni cen rimbarsi trimestrali del capitale a partire da novembre 20156
ed entro agosto 2022. il controvalore del debito residuo al 30 giugno 2020 ammonta a € 3,4 milioni, in
riduzione di eurc di € 1,4 milioni rispetto al 31 dicembre 2019. Tale riduzione & stata determinata per €
0,6 milioni dal deprezzamento della §ira turca rispetto alla valuta di consolidamento.
Il finanziamento erogato da IFC World Bank prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare
la richiesta immediata di rimbeorso,
I covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza trimestrale, sono:
il rapporto tra posizione finanzisria netta consolidata e patrimonio nettc consolidato deve essere
mingre di 0,80;
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato (determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidati {determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Takli parametri sono rispettati.

Prestito obbligazionario sottoscritto dalla Capogruppo in data 30 settembre 2014 per complessivi $ 75
milioni, suddiviso in due tranches: $ 50 milioni al tassa fisso del 4,28% annuo, rimborsabili semestralmente
a partire dal 30 marzo 2022 ¢ con scadenza il 30 settembre 2026, e $ 25 milioni al tasso fisso del 4,51%
annuo, rimborsabili semestralmente a partire dal 30 marzo 2023 e con scadenza il 30 settembre 2029, La
conversione del debito al 30 giugno 2020 ha determinato un incremento della passivita di € 0,2 milioni
rispetto al 31 dicembre 20189, a causa della rivalutazione del dolfaro statunitense rispetto alla valuta di
consolidamento,

{| prestito & stato contemporaneamente coperto con due operazioni di cross currency swap, che
prevedono la trasformazione del debito in complessivi € 56,0 milioni, di cui € 37,3 milioni ad un tasso fisso
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del 2,895% annuo per la tranche con scadenza a 12 anni ed € 18,7 milioni al tasso flsso\dé\g*iﬁ%@ My
per quelta con scadenza a 15 anni. La valutazione al fair value degli strumenti di copertura aﬁ&gmﬁo
2020, risultata complessivamente positiva per € 13,9 milioni, & stata direttamente imputata a incremento
del patrimonio netto e in aumento della voce dell’attivo “Strumenti derivati valutati a fair value — cash
Flow hedge” {vedi nota n. 14}
It prestito obbligazionario prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pubd comportare la richiesta
immediata di rimborso.
i covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza trimestrale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato (determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra utile operativo consolidato e oneri finanziari netti consolidat {determinati per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri sono rispettati,

Finanziamento sottoscritto dalla Capogruppo in data 30 novembre 2010 con Centrobanca, per la
realizzazione del programma triennale di investimenti in ricerca e sviluppo. |l finanziamento, per it quale
Centrobanca si @ avvalsa di un prestito della Banca Europea degli Investimenti, & pari a € 75,0 milioni
erogati per € 30,0 milioni nel 2010 e per € 45,0 milioni nel primo trimestre 2011. Le principali condizioni
prevedono un tasso d’interesse variabile pari all’Euribor a 6 mesi maggiorato di uno spread, funzione del
Leverage Ratio, e una durata di 12 anni, con rimborsi semestrali del capitale a partire da giugno 2012 ed
entro dicembre 2022. Il debito residuo al 30 giugno 2020 ammonta a € 17,0 milioni. Nel mese di giugno
2012 il finanziamento & stato coperto con un’operazione di interest rate swop avente natura di copertura
(cash flow hedge), che prevede fa trasformazione di tutto il debito al tasso di interesse del 2,875%. La
valutazione al fair value dello strumento derivato al 30 giugno 2020 & risultata negativa per €0,5 milioni
ed é stata direttamente imputata a decremento def patrimonio netto e in aumento della voce del passivo
“Strumenti derivati valutati a fair value ~ cash flow hedge” {vedi nota n. 22).
It finanziamento prevede alcuni covenants, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso. | covenants finanziari, soggetti a misurazione con cadenza semestrale, sono:
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata e patrimonio netto consolidato deve essere
minore di 0,75;
il rapporto tra posizione finanziaria netta consolidata ed EBITDA consolidato (determinato per un
periodo di dodici mesi consecutivi) deve essere minore di 3;
il rapporto tra EBITDA consolidato e oneri finanziari netti consolidati (determinati per un periodo di
dodici mesi consecutivi) deve essere maggiore di 3.
Tali parametri risultano rispettati.

18, FONDO TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTC E ALTRI BENEFICH

18.

20,

Al 30 giugno 2020 questa voce ammonta a € 20,4 milioni e riflette la passivita verso i dipendenti determinata
in base ai criteri stabiliti dallo |AS 19.

PASSIVITA FISCALI DIFFERITE

Al 30 giugno 2020 le passivita fiscali differite ammontano a € 42,0 milioni, in decremento di € 1,1 milioni
rispetto al 31 dicembre 2019,

ALTRI DEBIT! {inclusi nella passivith non correnti)

Al 30 giugno 2020 gli altri debiti iscritti tra le passivita non correnti ammontanc a € 21,1 milioni. includono €
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17,8 milioni per futuri pagamenti a Novartis AG alla commercializzazione di Isturisa® in alcuni mercati europei
ed € 3,3 milioni per il debito relativo all’acquisizione di un ulteriore 10% del capitale di Opalia Pharma che, in
base alte opzioni di acquisto e vendita previste contrattualmente, si prevede debba essere saldato non prima
di dodici mesi. Il foir value ditale opzione di acquisto & misurato al fivello 2 in quanto il modello di valutazione
considera il valore attuale dei pagamenti attesi.

PASSIVITA CORRENT!

F debiti commerciali, inciusivi degli stanziamenti di fine periodo per fatture da ricevere, ammontano a € 155,6
milioni.

Gli altri debiti ammontanc a € 89,5 milioni, in diminuzione di € 86,2 milioni rispetto al 31 dicembre 2019, e
includono principalmente:
il debito di £ 17,8 milion| verso Novartis AG per il pagamento di 20,0 milioni di doliari statunitensi al lancio
di Isturisa® (osilodrostat) in alcuni paesi europei:
€ 39,3 milioni per posizioni verso dipendenti e istituti previdenziali;
€ 7,3 milioni che Recordati Rare Diseases Inc. deve versare alle assicurazioni sanitarie statunitensi;
€ 12,4 milioni relativi all'importo da versare alle “Krankenkassen” (assicurazioni sanitarie tedesche)} da
parte di Recordati Phatma GmbH;
€ 2,0 milioni da versare al Servizio Sanitario Nazionale per lo sconto, pari all'1,83%, sul prezzo al pubblico
senza [VA sui farmaci rimborsati.
La riduzione rispetto al 31 dicembre 2019 & in gran parte attribuibile af pagamento di 20,0 milioni di dollari
statunitensi a seguito dell’approvazione, nel mese di gennaio, di istutisa® nei paesi delUnione Furopes e di
60,0 milioni di dollari statunitensi a seguito dell’approvazione det prodotto, net mese di marzo, negli Stati
Uniti d'America.

| debiti tributari sono pari a € 33,6 mitioni, in aumento di € 12,5 milioni rispetto ai 31 dicembre 2019,

Le altre passivita correnti ammontano a € 10,9 milioni, in riduzione di € 1,6 rispetto al 31 dicembre 2019.
L'ammontare di € 9,8 milioni & attribuibile all'effetto dell’adozione del principio contabile IFRS 15 la cui
passivita viene rilasciata a conto economico in quote variabili in base al realizzarsi delle condizioni per il
riconoscimento dei ricavi.

{ fondi per rischi e oneri ammontanoc a € 16,7 milioni, in diminuzione di € 1,2 milioni rispetto al 31 dicembre
2019.

STRUMENTE DERIVATIVALUTATE A FAIR VALUE (CASH FLOW HEDGE) {inclusi nelle passivite correnti)

La valutazione a mercato (fair vafue) al 30 giugno 2020 degli interest rate swap a copertura di alcuni
finanziamenti ha evidenziato una passivita complessiva calcolata in € 6,0 milioni, che rappresenta la mancata
opportunita di pagare in futuro, per la durata dei finanziamenti, i tassi di interesse variabili attualmente attesi
anziché i tassi concordati. La valutazione & relativa agli interest rate swaps stipulati dalla Capogruppo a
copertura dei tassi di interesse sui finanziamenti con Mediobanca (€ 3,0 milioni), Intesa Sanpaolo (€ 1,4
milioni), UBI Banca (£ 0,7 milioni), Centrobanca (€ 0,5 milioni) & UniCredit (€ 0,4 milioni).

Nel corso del mese di ottobre 2019 sono state effettuate operazioni divendita a termine da parte di Recordati
S.p.A., 2 copertura del finanziamento infragruppo accordato a Recordati AG per 228,9 milioni di franchi
svizzeri, la valutazione del derivato af 30 giugno 2020, sul debito residuo di 213,5 milioni di franchi svizzeri &
risultata negativa per € 6,4 milioni, contabilizzati a conto econormico in compensazione degli utili di cambio
derivanti dalla valorizzazione del debito sottostante a cambi correnti.
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.
.,

Nel corso del primo semestre del 2020 sono state effettuate altre operazioni di\éQpEFtﬂ
valuta !a cui valutazione al 30 giugno 2020 & risultata complessivamente negativd i
contabilizzati a conto economico in compensazione degli utili di cambio derivanti dalla valorizzazione delle
posizioni sottostanti a cambi correnti.

%tggn zioni in
23

0,8 milioni,

11 fair value di tali derivati di copertura & misurato al livello 2 della gerarchia prevista dal principio contabile
IFRS 13. 1l fair value & pari al valore attuale dei flussi di cassa futuri stimati. Le stime dei flussi finanziari futuri
a tasso variabile si basano sui tassi swap quotati, prezzi dei futures e tassi interbancari. | flussi finanziari
stimati sono attualizzati secondo una curva di rendimenti, che riflette il tasso interbancario di riferimento
applicato dai partecipanti del mercato per la valutazione degh swap sui tassi di interesse.

DEBITI VERSO BANCHE E ALTRI

Al 30 giugno 2020 i debiti verso banche e altri, pari a € 6,5 milioni, sono costituiti da utilizzi di linee di credito
a breve termine, da posizioni di scoperto di conto e daghi interessi maturati sui finanziamenti in essere.

INFORMATIVA DI SETTOREL

L'informativa per settore di attivitd, presentata secondo quanto richieste dall'lFRS 8 — Settori operativi, é
predisposta secondo gli stessi principi contabili adottati nella preparazione e presentazione del Bilancio
consalidato del Gruppo. Sono identificabili due settori principali: il settore Speciafty and Primary Care e guello
relativo ai farmaci per matattie rare. Nelle tabelle seguenti sono esposti i valori per tali settori al 30 giugno
2020 con i relativi dati comparativi.
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¢ {migliaial Settore Specialty  Settore farmaci Valori non Bilancio
and Primary Care per malattie rare allocati consolidato
Primo semestre 2020
Ricavi netti 607.456 152,736 - 760.192
Costi {411.933) {88.749) - (498.682)
Utile operativo 195.523 65.987 - 261.510
Primo semestre 2019
Ricavi netti 627.6Q7 115.646 - 743.253
Costi (438,778) (61.916) - {500.694)
Utile operativo 188.829 53.730 - 242 559
C{migliaial Settore Speciafty  Settore farmaci Valori non Bilancio
and Primary Care per malattie rare allocati* consolidato
30 giugno 2020
Attivita non correnti 1.180.231 758.113 31.153 1.969.497
Rimanenze di magazzino 220.363 35.082 - 255.445
Crediti commerciali 217.763 68.104 - 285.867
Altri crediti e altre attivita correnti 58.407 7.580 13.920 80.917
Investimenti finanziari a breve
termine e disponibilita liguide . - 218.392 218.392
Totale attivita 1.677.764 868.889 263.465 2.810.118
Passivita non correnti 62,277 21.274 971.603 1.055.154
Passivita correnti 224.350 92.312 196.297 5312.959
Totale passivita 286.627 113.586 1.167.900 1.568.113
Capitale investito netto 1.391.137 755.303
31 dicembre 2019
Attivitd non correnti 1.213.146 747.868 38.566 1.999.580
Rirnanenze di magazzino 200.848 26.037 - 226.885
Crediti commerciali 234,788 62.173 - 296.961
Altri crediti e altre attivitd correnti 76.352 11.280 9.949 97.581
Investimenti finanziari a breve
termine e disponibifita liguide - - 187.923 187923
Totale attivita 1.725.134 847.358 236.438 2.808.930
Passivita non correnti 63.441 22.581 637.343 1.023.365
Passivitd correnti 265.343 147.414 173.997 586.754
Totale passivita 328.784 169.995 1.111.340 1.610.119
677.363

Capitale investito netto

Uvadori non allpcati sir

lauide, Branziarmentd, strument

scana alle voot: s

f, investimenti fnanziae & breve tsrm

e e disposilhiig

Lattivitd chimico farmaceutica & considerata parte integrante del settore Specialty and Primary Care in
quanto dedicata prevalentemente, dal punto di vista organizzativo e strategico, alla produzione di principi
attivi necessari all’ottenimento delle specialitd farmaceutiche.
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25.

26.

27,

CONTROVERSIE £ PASSIVITA POTENZIALI

La Capogruppo ed alcune controllate sono parte in causa in alcune azioni legali e controversie minori, dalla
cui risoluzione si ritiene non debbano derivare passivita significative. Alcuni contratti di licenza contengono
milestones future ad oggi non ancora ritenute probabili e quindi meramente potenziali; tra queste le uniche
con importo potenzialmente materiale sono per un importo totale massimo di circa € 25 miliont.

RAPPORT!I CON PART] CORRELATE

La controliante diretta del Gruppo & FIME! S.p.A., con sede a Milano in via Vecchio Politecnico 9, la cui
proprieta dal 2018 & riconducibile a un consorzia di fondi di investimento controllato da CVC Capital Partners.

| crediti tributari sono classificati quelli verso la controllante diretta FIMEI S.p.A. pari a € 21,1 milioni, che si
riferiscono al credito netto per imposte determinato dalla capogruppo Recordati S.p.A. sulla base degli
imponibili fiscali stimati e ceduto alla controllante diretta in conseguenza dell’adesione al consolidata fiscale
ai sensi degli articoli da 117 a 128 del D.P.R. 917/1986 come modificato dal D. tgs. n. 344/2003. Tale valore
indude Ieffetto del “Patent box” per fa parte relativa alle imposte sulle societa, sia per la quanto riferibile
agli esercizi 2015-20189 a seguito dell’accordo stipulato con le autorita fiscali italiane nel mese di dicembre
2019, sia per la parte relativa al primo semestre 2020,

Ad eccezione di quanto sopra indicato, per quanto ci consta, non vi sono state con parti correlate transazioni
o contratti che, con riferimento alla materialita degli effetti sui bilanci, possano essere considerati significativi
per valore o condizioni.

EVENTI SUCCESSIVI

Alla data di redazione dei prospetti contabili non si rilevano fatti aziendali intervenuti dopo la chiusura del
periodo che richiedanc modifiche ai valori delle attivita, delle passivita e del conto economico.

Ultalia e tutti gli altri paesi principali in cui il Gruppo opera continuano ad essere interessati da provvedimenti
restrittivi sulla circolazione delle persone e provvedimenti di sostegno all’attivitd economica delle imprese
posti in essere a seguito dell’emergenza epidemiologica derivante dal virus COVID-13, dichiarata nel mese di
marzo una pandemia da parte del OMS. Per fare fronte all'emergenza, in ltalia e successivamente anche in
altri paesi il Gruppo si & attivato implementando tutte le possibili misure e iniziative per poter garantire fa
fornitura dei farmaci ai propri pazienti e la sicurezza dei propri dipendenti. | risultati del primo semestre
dimostrano che 'impatto sui ricavi consolidati del Gruppo sono pili che compensato dal contributo positivo
dei nuovi prodotti e dal contenimento defle spese operative conseguente alla riduzione delle attivita, con
risultato operativo e utile netto che rimangono in finea con le previsioni.
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28. RAPPORTI DI PARTECIPAZIONE TRA LE SOCIETA' CONSOLIDATE al 30 GIUGNO 2020

Societd consolidate

RECORDATI S.p.A.

Attivita di ricerca, produzione e vendita of prodotti farmaceutici e

chimice farmaceutici

INNOVA PHARMA 5.p.A.
Attivite di commercializzazione 8i prodotti farmaceutici

CASEN RECORDATiS.L,

Attivitis di ricerca, produzione e vendita di prodotti farmaceutici

BOUCHARA RECORDATI 5.A.S.

Attivita di ricerca, produzicne e vendito di prodotti farmaceutici
RECORDATI RARE DISEASES COMERCIG DE MEDICAMENTOS LTDA

Titolare del listino formaceutico in Brasile
RECORDAT! RARE DISEASES INC,

Attivitd di ricerco, produzione e vendita di prodotti farmaceutici

RECORDATI IRELAND LTD

Attivita di ricerca, produzione e vendita di prodotti formaceutici

LABORATCIRES BOUCHARA RECORDATI §.AS,

Attivita di ricerca, produzione e vendita di prodotti formaceutici

RECORDATI PHARMA GmbH
Attivita oi commaerciofizrazicne di prodotti farmaceutici

RECORDATI PHARMACEUSTICALS LTD

Attivita di commercializzazione di prodotti farmaceutici
RECORDATI HELLAS PHARMACEUTICALS S.A,

Attiviti di commercializzazione di prodotti farmaceutici
1ABA RECORDATI 5.A,

Attivitd di commerciolizzazione di prodotti farmaceutici
JABAFARMA PRODUTOS FARMACEUTICOS S.A.

Attivite di promezione di prodotti formaceutici
BONAFARMA PRODUTOS FARMACEUTICOS S.A.
Attivits di promozione oi prodetti formaceutici
RECORDATI ORPHAN DRUGS 5.A.S.

Holding di partecipazioni

RECORDATS RARE DISEASES MIDDLE EAST FZ LLC
Attivitd di commercializzazione di prodotti farmaceutici
RECORDATI AB

Attivitd di commercializzazione di prodotti farmaceutici

RECORDATS RARE DISEASES S.art

Attivita di ricerca, produzione e vendito di prodotti farmeceutici

RECORDAT! RARE DISEASES UK Limited
Attivitd di commerciglizzazione di prodotti farmaceutici

RECORDATI RARE DISEASES GERMANY GmbH

Attivita of commerciofizzazione di prodotti farmoceutici
RECORDATI RARE PDISEASES SPAIN S.L.

Attivita df commercializzazione di prodetti farmoceutici
RECORDATI RARE HSEASES ITALY S.R.L.

Attivitd di commercializzazione di prodotti farmaceutici
RECORDATI BVBA

Attivitd di commercializzazione di prodotti farmacestici
FIC MEDICAL 5.8 1.1,

Attivita di promozione di prodotti farmoceutici

HEABACOS RECORDATI! s.r.0.

Attivitd di ricerca, produzione e vendita di prodotti formaceuticl

RECORDATI SK s.r.o.
Attivita oi commercializzozione di prodotti farmaceutici

Sede

Italia

ftalia

Spagna

Francia

Brasile

Stati Liniti
d’America

lrianda

Francia

Germania

Regno Unito

Greciz

Partogallo

Portogallo

Portogslic

Francia

Emirati Arabi Uniti

Svezia

Francia

Regno Unito

Germania

Spagna

ltalia

Belgie

Francia

Repubblica Ceca

Repubblica
Slovacca
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Capitale sociale

26.140.644,50

1.920.000,00

238.966.000,00

4.600.000,00

166,00

11.879.138,00

200,000,00

14.000.000,00

600.000,00

15.000.000,00

10.050.000,00

2.000.000,00

50,000,00

50.000,00

57.000.000,60

100.000,60

106.000,00

320.000,00

50.000,00

25.600,00

1,775.085,49

40.000,00

18.600,00

173.700,00

25.600.000,00

33.193,92

Valuta

EUR

EUR

EUR

EUR

ERL

usp

EUR

EUR

EUR

GBP

EUR

EUR

FUR

EUR

EUR

AED

SEK

EUR

GBP

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

CZK

EUR

Metado di
consolidamento

integrale

thtegrale

Integrale

Integrale

Integrale

Integrate

Integraie

Integraie

integrale

integrale

integrale

Integrale

Integrale

Integrale

Integrale

integrale

Integrale

Inteprale

Integrale

integrale

integrale

Integrale

Integrale

Integrale

integrale

Integrale
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Societd consolidate

RUSFICLLC
Attivita di promoziene e vendita di prodotti farmaceutici

RECOFARMA ILAG Ve Hammaddeleri Sanayi Ve Ticaret L.§.
Attivité di promozione di prodotti farmaceutici

RECORDATI ROMANIA S.R.L.
Attivits di commercializzazione di prodotti farmaceutici

RECORDAT!ILAG Sanayi Ve Ticaret A5,

Attivity di ricerco, produzione e vendita di pradotti farmoceutici

RECORDATI POLSKA Sp. z 0.0,
Attivitd di commerciafizzozione di prodotti farmaceutici

ACCENT LLC
Titolare di diritti di prodotti formoceutici

RECORDAT! UXRAINE LLC
Attivita di commercializzazione di prodotti farmaceutici

CASEN RECORDATI PORTUGAL Unipesscal Lda
Attivita di cammerciofizzazione di prodotti farmaceutici

QPALIA PHARMA 5.A.

Attivita di ricerca, produzione e vendita di prodotti farmaceutici

OPALIA RECORDATI S.a r.l,
Attivitd di promozione di prodotti farmaceutici

RECORDATI RARE DISEASES 5.A. DE C.V.
Attivita di commerciaiizzazione di prodotti farmoceutici

RECORDATI RARE DISEASES COLOMBIA S.AS,
Attivita di commercializzozione di prodotti farmoceutici

ITALCHIMICI S.5.A.
Attivit df commercializzazione di prodotti farmaceutici

RECORDATI AG
Attivita di commerciglizzazione di prodotti farmaceutici

PRO FARMA GmbH
Attivita i commerciafizzazione di prodotti formeceutici

RECORDATI RARE DISEASES CANADA inc.
Attivitt di commercializzazione di prodotti formoceutici

RECORDAT! RARE DISEASES JAPAN K.K.
Attivita di commerciglizzazione di prodotti farmaceutici

NATURAL POINT S.r.l.
Attivite di commercializzazione di prodotti farmaceutici

RECORDATI RARE DISEASES AUSTRALIA Pty Ltd
Attivite di commercializzazione di prodotti formaceutics

TONIPHARM S.a.5.
Attivité di commercializzazione di prodotti formaceutici

RECORDATI BULGARIA Ltd ™
Attivitd di commercializzazione di prodotti farmaceutici

Sede

Federazione Russa

Turchia

Romania

Turchia

Polonia

Federazione Russa

Ueraina

Portogalio

Tunisia

Tunisia

Messico

Colombia

Italia

Swizzera

Austria

Canada

Giappone

italia

Australia

Francia

Bulgaria

Capitale sociale

1.560.000,00

10.000,00

5.000.000,00

180.000.000,00

4.506.000,00

20.000,00

1.031.896,30

106.000,00

9.656.000,00

20.000,00

16.250.000,00

150.000.000,00

7.646.000,00

15.000.000,00

35.000,00

350.000,00

10.000.000,00

10.400,00

200.000,00

257.700,00

50.000,00

RON

TRY

PLN

RUR

UAH

EUR

TND

TND

MXN

cop

EUR

CHF

EUR

CAD

IPY

EUR

AUD

EUR

BGN

Integrale

integrale

Integraie

Integraie

integraie

integrale

integrale

integraie

integrale

Integrale

integrale

Integrale

Integrale

inteprale

Integrale

Integrale

Integrate

Integrale

Integrale

Inteprale

integrate

M Costituita nel 2018
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Societa consolidate

INNOVA PHARMA 5.P.A.
CASEN RECORDATI S.L.

BOUCHARA RECORDATI S.A.5,

RECORDATI RARE DISEASES
COMERCIO DE MEDICAMENTOS
LTDA

RECCRDATI RARE DISEASES INC.

RECCRDATI IRELANB LTD

LABORATOIRES BOUCHARA
RECORDATIS.AS.

RECORDAT! PHARMA GmbH
RECORDAT! PHARMACEUTICALS
Lt

RECORDATI HELLAS
PHARMALCEUTICALS §.A,

JABA RECORDAT] S.A,
JABAFARMA PRODUTOS
FARMACEUTICOS 5.A.

BONAFARMA PRODUTOS
FARMACEUTICOS 5.A.

RECORDATI ORPHAN DRUGS
S5.AL

RECORDATI RARE DISEASES
MIDDLE EAST FZ LLC

RECORDATI AB

RECORDATI RARE DISEASES
Sarl

RECORDATI RARE DISEASES UK
Limited

RECORDATI RARE DISEASES
GERMANY GmbH

RECORDATI RARE DISEASES
SPAIN S.L.

AECORDATI RARE DISEASES
{TALY S.R.L.

RECORDATI BVBA
FIC MEDICAL 5.3 r.l.
HERBACOS RECORDATI s.r.0.

RECORDATI SK s.r.0.

PERCENTUALE DI PARTECIPAZIONE A TITOLO Dt PROPRIETA

Recordati Recordati Bouchara  Casen  Recordati Recordati  Herbacos Recordati Opalia  Recordati

S AL Pharma Recordati Recordati  Orphan Rare Recordati flag AS. Pharma AG
Copogruppe GrabH 5.a.8. 5., Crugs Diseases 5.0, S.A.
S.a.8 Sark
100,00
100,00
100,60
100,00
100,00
100,00
100,00
55,00 45,00
100,00
100,00
100,00
300,00
100,00
90,00 10,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
99,00
99,46 0,54
100,00
100,00
100,00
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Totale

100,60

100,00

160,00

100,00

160,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,06

160,00

100,00

100,00

100,00

1c0,c0

100,00

100,00

160,00

100,00

99,00

100,00

100,00

100,00

100,00
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PERCENTUALE Di PARTECIPAZIGNE A TITOLG DI PROPRIETA
Societa consciidate Recordati Recordati Bouchara Casen Recardati Recordati  Herbaces Recordati Opalla  Recordati Totale
S.p.A. pPharma Recordati Regordati  Orphan Rare Recordati  Mag A.S. Pharma AG ™ i
Capagruppa  GimbH S.a.s. Sl Drugs Diseases 5.1.0. S.A.
S.a.5. Sarl
RUSFIC LLE 100,00 100,00
RECOFARMA ILAC Ve
Hammaddeleri Sanayi Ve 100,00 100,00
Ticaret L.5.
REGORDATI ROMANIA S.R.L. 100,00 100,00
RFCORDATI ILAC Sanayi Ve 100,00 160,00
Ticaret A%,
RECORDATI POLSKA 100,00 100,00
Sp.z0.0
ACCENT LLC 160,00 100,00
RECQRDAT UKRAINE LLC 0,01 99,99 100,00
CA.SEN RECORDATI PORTUGAL 100,00 160,00
Unipessoal Lda
OPALIA PBARMA 5.A, $0,00 90,00
OI?ALIA RECORDATI 1,00 59,00 100,00
S.aRlL.
RECQRDAT! RARE DISEASES S.A. 99,098 0,002 100,00
DEC.V.
RECORDAT! RARE DISEASES
COLOMBIA S.A.5. 100,00 160,00
ITALCHIMICI S.p.A. 100,00 100,00
RECORDATI AG 100,00 160,00
PRO FARMA GmbH 100,00 160,00
RECORDATI RARE DISEASES
CANADA Inc. 100,00 160,00
RECORDATI RARE DISEASES
IAPAN K.K. 100,00 100,00
NATURAL POINT 5.r.l. 100,00 100,00
RECORDATI RARE DISEASES
AUSTRALIA Pty Ltd 109,00 100.00
TONIPHARM 5.a.5. 100,00 100,00
RECORDATI BULGARIA Ltd ™! 100,00 100,00

I Costituita nel 2019
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RECORDATI S.p.A. e CONTROLLATE

ATTESTAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE
ABBREVIATO Al SENSI DELL’ART. 154-BIS DEL D. LGS. 58/98

1. tsottoscritti Andrea Recordati, in qualitd di Amministratore Delegato, e Luigi La Corte, in qualitd di Dirigente
Preposto alla redazione dei documenti contabili societari della Recordati S.p.A., attestano, tenuto anche conto di
quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

Yadeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa e

t'effettiva applicazione,

delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato nel
corso del primo semestre del 2020.

2. Si attesta, inoltre, che:
2.1 it bilancio consolidato semestrale abbreviato af 30 giugno 2020;

e redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita europea ai
sensi del Regolamento {CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 18 luglio 2002;

corrisponde alle risuitanze dei libri e delle scritture contabili;

& idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e carretta della situazione patrimoniale, economica e
finanziaria dell’emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento.

2.2 larelazione intermedia sulla gestione comprende un’analisi attendibile dei riferimenti agh eventi importanti
che si sono verificati nei primi sei mesi dell’'esercizio e alla loro incidenza sul bitancio consclidato semestrale
abbreviato, unitamente a una descrizione dei principali rischi e incertezze per i sei mesi restanti dell’esercizio. La
relazione intermedia suila gestione comprende, altrest, un'analisi attendibile defle infarmazioni sulle operazioni
rilevanti con parti correlate.

Milane, 30 luglio 2020

L” Amministratore Delegato Il Dirigente Preposto alla redazione
dei documenti contabili societari

Andrea Recordati Luigi La Corte
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RELAZIONE ILLUSTRATIVA BRYET)
DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI RECORDATI S.P.A,
ALL’ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI
CONVOCATA PER IL GIORNO 17 DICEMERE 2020

redatta ai sensi dell’articolo 2501-quinguies del codice civile, nonché dell’articolo 70, comma
2, del regolamento adottato con delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, in conformita

allo schema n. 1 del relativo allegato 3A, sul progetto di fusione relativo alla

FUSIONE INVERSA PER INCORPORAZIONE
DI
ROSSINI INVESTIMENTI S.P.A.
E
FIMEI S.P.A.
IN

RECORDATIS.P.A.
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Signori Azionisti,

siete convocats in assemblea straordinaria per deliberare in merito all'approvazione del progeito di fusione inversa
per incorporazione di Rossini Investimenti S.p.4. e Fimei S.p.A. in Recordati S.p.A..

La presente relazione illustrativa é stata redatta dal consiglio di amministrazione di Recordati S.p.4. — ai sensi
dell’asticolo 2501-quinguies del codice civile, nonché dell‘articolo 70, comma 2, del regolamento adottato con
delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, in conformita allo schema n. 1 del relativo allegato 34 —al fine di
illustrare le ragioni che giustificano, sotto il profilo giuridico ed economico, la fusione inversa per incorporazione
di Rossini Investimenti S.p. A, e Fimei S.p.A. in Recordati S.p.4. e il relativo progetto di fusione e, in particolate,
i criteri utilizzati per la determinazione del Rapporto di Cambio, come di seguito definito.

La fusione in oggetto, che si colloca nel pit) ampio processo di acquisizione indiretta di Recordati S.p.A. da parte
di Rossini Investimenti S.p.A., realizzata tramite Pacquisizione dell'intero capitale sociale di Fimei S.p.A. (alla
quale & stresiamente e intrinsecamente connessa), si configura come una fusione c.d. inversa, vale a dire una forma
di fusione per incorporazione nella quale la societd partecipata incorpora le societa diveftamente e indirettamente
pastecipanti, La scelta di procedere a tale forma di fusione consentird alla Societd Incorporante di garantire Ia
prosecuzione dei rapporti contrattuali attualmente in capo alla stessa, nonché di mantenere lo status df societd
quotata, che avrebbe altrimenti perso in ipotest di fusione di Recordati in Rossini Investimenti o Fime.

La Fusione, come meglio specificato nel prosieguo della presente Relazione Mustrativa, mira a realizzare un
accorciamento della catena di controllo rispetto alle societd operative del Gruppo, determinando, a bengficio del
socio di controflo e del Gruppo nel suo complesso, una semplificazione dell’assetto di governo societario e la
riduzione dei costi legati ol mantenimento delle Societd Incorporande, e, per la Societd Incorporante, minoti
imposte per effetto di benefici fiscali trasferiti dalle Societd Incorporande.



GLOSSARIO

Siriporta di seguito un elenco dei termini utilizzati nella presente Relazione Hlustrativa con le relative
definizioni. Gl ulteriori termini utilizzati nella presente Relazione Hlustrativa hanno il significato loro

attribuito e indicato nel testo.

“COMItAt0™ ! i reeeaas

"

“Fusione” o “Operazione”; ...............

PracedEra’ e

Il Comitato Controlle, Rischi e Sostenibilitd dell’Emittente
facente funzioni di Comitato per le Operazioni con Parti
Correlate.

Fimei S.p.A., societd costitnita ed esistente ai sensi del
diritto italiano, con sede legale in Milano, via del Vecchio
Politecnico n. 9, capitale sociale sottoscritto e versato di
Euro 10.000.000,00, codice fiscale e numero di iscrizione
presso il registro delle imprese di Milano-Monza-Brianza-
Lodi: 01001630159, partita LV.A. 10042010156, iscritta al
R.E.A, di Milano al n. 784291, societa soggetta all’attivita
di direzione e coordinamento di Rossini Luxembourg S. 2
rl.

La prospetiata operazione di fusione inversa per
incorporazione di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimei
S.p.A.inRecordati S.p.A..

I gruppo di societd al quale attualmente appartiene
Recordati 8.p.A. e facente capo a CVC Capital Partmers VII
Limited.

La procedura per Ia disciplina delle operazioni con parti
correlate approvata dal consiglic di amministrazione di
Recordati S.p.A. nella riunione del 24 novembre 2010 e
aggiomata in data 11 febbraio 2014 e successivamente in
data & febbraio 2017.

Ii progetto di Fusione, redatto ai sensi dell’articolo 2501-e»
del codice civile, approvato dai consigli di amministrazione
delle Societd Partecipanti alla Fusione in data 1 ottobre
2020.

Recordati S.p.A., societd costituita ed esistente ai sensi del
diritto italiano, con sede legale in Milano, via Matteo
Civitali n. 1, capitale sociale sottoscritto e versato di Euro



“Regolamento Emittenti”:.................

“Relazione Muostrativa”™ ....................

“Rossini Holdings”: .............oociiiinnn

“Rossini Investimenti”:......................

“Rossini Luxembourg”:..........coomvvereens

“Rossind Sarl”: ..o

YowTad 9//
26.140.644,50, codice fiscale, partita LV.A. e numero di
iserizione presso il registro delle imprese di Milano-Monza-
Brianza-Lodi: 00748210150, iscritta al R.E.A. di Milano al
n. 401832, societd soggetta all'attivita di direzione ¢
coordinamento di Rossini Luxembourg S. 2 2.1,

11 regolamento adottato dalla Consob con defibera n. 11971
del 14 maggio 1999 ¢ sue successive meodifiche e
integrazioni.

11 regolamento adottato dalla Consob con delibera n. 17221
del 12 marzo 2010 e da ultimo modificato con delibera n.
19974 del 27 aprile 2017.

La presente relazione illustrativa, predisposta dal consiglio
di amministrazione di Recordati S.p.A. ai sensi defl’articolo
2501-quinguies del codice civile, nonché dell’articolo 70,
comma 2, del Regolamento Emittenti, in conformitd allo
schema n. 1 del relativo allegato 3A.

Rossini Holdings §. 4 r.]., societd costituita ed esistente ai
sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in
Lussemburgo (Granducato del Lussemburgo), 20 avenue
Monterey, L-2163, iscritta presso il Registre de Commertce et des
Seciétés di Lussemburgo al numero B 224480,

Rossini Investimenti S.p.A., societa costituita ed esistente ai
sensi del diritto italianto, con sede legale in Milano, via del
Vecchio Politecnico n. 9, capitale sociale sottoscritfo e
versato di Buro 82.550.000,00, codice fiscale, partita LV.A.
e numero di iscrizione presso il registro delle imprese di
Milano-Monza-Brianza-Lodi: 10428410962, iscritta al
R.E.A. di Milano al n. 2530577, societ soggetta all’attivitd
di direzione e coordinamento di Rossini Luxembourg S. &
rl.

Rossini Luxembourg S. 4 1.1, societa costituita ed esistente
ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in
Lussemburgo (Granducato del Lussemburgo), 20 avenue
Monterey, L-2163, iscritta presso il Registre de Commerce et des
Socigiés di Lussernburgo al numero B 224498,

Rossini 8. a rl., societd costituita ed esistente ai sensi del
diritto lussemburghese, con sede legale in Lussemburgo
(Granducato del Lussemburgo), 20 avenue Monterey, L-

SN



“Societa Incorporande”; .....................
“Societa Partecipanti alla Fusione”: ...

TUE e

2163, iscritta presso il Registre de Commerce ot des Sociétés di
Lussemburgo al numero B 226214.

Rossini Investimenti ¢ Fimei.
Recordati, Rossini Investimenti e Fimei.

I D.Lgs. n. 58/1998, come successivamente modificato e
integrato.



I.1.

SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE

Societd Incorporante

Denominazione ed elementi identificativi

Recordati S.p.A., societa costituita ed esistente ai sensi del diritto italiano, con sede legale in
Milano, via Matteo Civitali n. 1, capitale sociale sottoscritto e versato di Euro 26.140.644,50,
codice fiscale, partita I.V.A. e numero di iscrizione presso il registro delle imprese di Milano-
Monza-Brianza-Lodi: 00748210150, iscritta al R.E.A. di Milano al n. 401832, societh soggetta
alPattivitd di direzione e coordinamento di Ressini Luxembourg.

Oggetto sociale

Al sensi dell'articalo 5 dello statuto sociale di Recordati, “La societd ha per oggetto Ia ricerca,
Vindustria ed il commercio di specialitd medicinali, di prodotti della chimica fine e di prodotti farmaceutici,
parafarmacentici, medicali, biologici, diagnostici, galenici, igienici, alimentari, dietetic, nutrizionali,
cosmetici ¢ di profimeria, zootecrici, veterinari e per agricoltura; di prodotti chimici e materie prime in
genere; di bevande alcoliche ed analcoliche, di liquori, di prodotti dolciari; di apparecchi, impianti e
strumenti per 'uso industriale suddetto e per uso medico e scientifico; di prodotti affini ai sudderti. La societa
pud anche effettuare Vedizione, pubblicazione e diffissione di pubblicazioni non quotidiane di carattere
tecnico, scientifico, industriale, culturale ed artistico e produrre documentari cinematografici di carattere
tecniico, scientifico ed industriale. La societd ha pure per oggetto assunzione, sia diretta che indivetta, in
Italia e all'estero, di partecipazioni, interessenze ¢ quote in alfre societd od enti costituite o costituende, aventi
qualsiasi forma e oggetto sociale, nonché il loro esercizio, finanziamento e coordinamento techico, scientifico,
amministrativo e finanziario; Uacquisto, la vendita, il possesso, Vamministrazione ed il collocamento di
titoli pubblici o privati di qualsiasi tipo guotati in Borsa e non, e di beni mobili in genere; la costruzione,
Vacquisto, la vendita, il possesso, 'amministrazione per conto proprio, ln locazione di beni immobili. Per il
raggiungimento dell'oggetto sociale, la societd pud compiere sia in Italia che all'estero, senza vesivizione
alcuna, tutte e operazioni industriali, commercigli, finanziarie, mobiliari ed immobiliori ritenute
necessarie od utili, pud vilasciare fidejussioni, avalli ed ogni garanzia anche reale; pué assumere
rappresentanze, concessiont, agenzie e depositi di altve aziende ¢ concederne ad altre aziende.".

Azionisti

La seguente tabella indica - secondo le risultanze piti aggiornate del libro dei soci, integrate dalle
comunicazioni diffuse ai sensi dell’articolo 120, comma 2, del TUT e delia Parte I, Titolo TT1,
Capo I, Sezione I del Regolamento Emittenti - gli azionisti di Recordati alla data di
approvazione del Progetto di Fusione (1° ottobre 2020).

Dichiarante Azionista diretto % del capitale sociale Totale
CVC Capital Parmers . o o
VII Limited Fimei 51,820% 51,820%




Fidelity Management &
Research (Japan) 0,097%
Limited
Fidelity Institutional
Asset Management (,308%
Trust Company
0,
FMR LLC FIAM LLC 0.238% 5,902%
Fidelity Management & o
Research Company LLC 4,509%
FMR Investment
Management (UK} 0,750%
Limited
MAWER MAWER
INVESTMENT INVESTMENT 5,005% 5,005%
MANAGEMENT LTD | MANAGEMENT LTD
Azionisti terzi (con
partecipazioni inferiori _ o o
al 3% del capitale 35,846% 35,846%
sociale)
Avzioni proprie Recordati 1,427% 1,427%

1.2. Societd Incorporande

Denominazione ed elements identificativi

FimeiS.p.A., societa costituita ed esistente ai sensi del diritto italiano, con sede legale in Milano,
via del Vecchio Politecnico n. 9, capitale sociale sottoscritto e versato di Euro 10.000.000,00,
codice fiscale ¢ numero di iscrizione presso il registro delle imprese di Milano-Monza-Brianza-
Lodi: 01001630159, partita 1.V.A. 10042010156, iscritta al R.E.A. di Milano al n. 784291,
societa soggetta all'attivita di direzione e coordinamento di Rossini Luxembourg.

Ogpetto socigle

Aisensi dell’articolo 4 dello statuto sociale di Fimei, “ La societd ha per oggetto esclusivo Passunzione,
fa detenzione, Ia gestione e la dismissione, in forma imprenditoriale ed organizeqta, della partecipazione (in
via divetta 0 indiretta) in Recordati S.p.A. (e suoi successori) e nelle societd affiliate di Recordati S.p. A. Per
il vaggiungimento dell'oggetto sociale, I societd pud compiere sia in Iralia che all'sstero, senza restrizione
alcuna, tite le operazioni industriali, commerciali, finanziavie, mobiliari ed immobiliari ritenute
necessare od utili; pud rilasciare fidefussioni, avalli ed ogni garamzia anche reale; pud assumere
rappresentanze, concession, agenzie e depositi di altve aziende e concederne ad altre aziende. Tutte Je
suddette attivitd dovranno essere svolte nei limiti e nel rispetto delle disposizioni di legge vigenti ed ¢ in



particolare escluso L'esercizio nei confronti del pubblico di ogni attivitd qualificata dalla normativa vigente
come attivitd finanziaria, nonché di ogni attivitd riservata agli iscritti in albi professionali. La societd puo
altresi svolgere direttamente, nell'interesse di Recordati S.p.A. e delle societd affiliate di Recordati S.p.4.,
ogni attivitd connessa o accessoria rispetto all'attivitd propria o a quelle di Recordati S.p.A. e delle societd
affiliate di Recordati S.p.A. A tal fine, la societd pud, in particolare: - coordinare le risorse manageriali di
Recordati S.p.A. e delle societd affifiate di Recordati S.p.A.; - coordinare le operazioni amministrative o
finanziarie di Recordati S.p.4. e delle societd affiliate di Recordati 8.p.4., compiendo in loro Javore ogni
opportuna operazione, ivi inclusa la concessione di finanziaments; - fornive altri servizi di Recordati SpA.
¢ delle societ affiliate di Recordati S.p.A. in seitort di specifico interesse aziendale.”.

Artivite

Fimei, coerentemente con il proprio oggetto sociale, non svolge alcuna attivith commerciale e/0
industriale e si limita alla gestione della partecipazione dalla stessa direttamente detenuta in
Recordati.

La partecipazione in Recordati (oltre a quelle minoritarie in Fluidigm Corporation, Digital
Gene Technologies Inc. e Miacomet Inc., di valore trascurabile) costituisce l'unico cespite di
cui Fimei & titolare alla data odierna.

Dal bilancio di esercizio di Fimei al 31 dicembre 2019 risulta inoltre un significativo credito
verso "Erario pari a Euro 38.405.286,00 (st segnala che, in base alle risultanze della situazione
patrimoniale di Fimei al 30 giugno 2020, tale credito, alla data di riferimento, ammonterebbe a
Buro 37.425.691,00), sostanzialmente compensato con un corrispondente debito verso
Recordati derivante dal versamento di maggiori acconti e dalla iquidazione dei vantaggi fiscali
attribuiti dalla stessa Recordati a Fimel,

Azionisti

La seguente tabella indica gli azionisti di Fimei alla data del Progetto di Fusione.

Agzionista % del capitale sociale

Rossini Investimenti 100%

Denominazione ed elementi identificativi

Rossini Investimenti S.p.A., societa costituita ed esistente ai sensi del diritto italiano, con sede
legale in Milano, via del Vecchio Politecnico n. 9, capitale sociale sottoscritio e versato di Euro
82.550.000,00, codice fiscale, partita LV.A. e numero di iscrizione presso il registro delle
imprese di Milano-Monza-Brianza-Lodi: 10428410962, iscritta al R.E.A. di Milano al n.
2530577, societa soggetta all’attivita di direzione e coordinamento di Rossini Luxembourg,

Oggetto socigle




2.1,

Al sensi dell’articolo 4 dello statuto sociale di Rossini Investimenti, “La societd ha per oggetto
esclusivo 'assunzione, la detenzione, I gestione ¢ la dismissione, in forma imprenditoviale ed organizzata,
della partecipazione (in via diretta o indiretta) in Recordati S.p.A. (e suos successori) e nelle societd affiliate
di Recordati S.p.A. Per il raggiungimento dell'oggetto sociale, la societd pud compiere sia in Italia che
all'estevo, senza restrizione alouna, futte le operazioni industriali, commerciali, finanziarie, mobiliari ed
irnmobiliari titenute necessarie od utili; pud rilasciare fidejussioni, avalli ed ogni garanzia anche reale; pud
assumere vappresentanze, concessiont, agenzie ¢ depositi di altre aziende e concederne ad altre aziende. Tutte
le suddette attivitd dovranno essere svolte nei limiti ¢ nel rispetto delle disposizioni di legge vigenti ed & in
particolare escluso l'esercizio nef confronti del pubblico di ogni aitivitd gualificata dalla normativa vigente
come attivitd finanziaria, nonché di ogni attivitd riservata agli iscritti in albi professionali. La societd pud
altresi svolgere direttamente, nell'interesse di Recordati S.p.A. e delle sccietd affiliate di Recordati S.p.A.,
ogni attivitd connessa o accessoria rispetto all'attivitd propria o a quelle di Recordati Sp.A. e delle societd
affiliate di Recordati S.p.A. A tal fine, la soctetd pud, in pavticolare: - coordinare le visorse manageriali di
Recordati S.p.A. e delle soctetd affiliate df Recordati S.p.4.; - coordinare le operazioni amministrative o
JSinanziarie di Recordati S.p.A. ¢ delle societd affiliate di Recordati S,p.A., compiendo in loro favore ogni
opportuna operazions, ivi inclusa la concessione di finanziaments; - fornire altri servizi di Recordati S.p. 4.
e delle societd affiliate di Recordati S.p.A. in settori df specifico interesse aziendale.”.

Atrrivitd

Rossini Investimenti, coerentemente con il proprio oggetto sociale, non svolge alcuna attivitd
commerciale e/o industriale e si limita alla gestione della partecipazione dalla stessa
indirettamente detenuta in Recordati, che costituisce 'unico bene di cui & titolare per il tramite
di Fimei.

Azionisti

La seguente tabella indica gli azionisti di Rossini Investimenti alla data del Progetto di Fusione.

Azionista % del capitale sociale
Rossini Sarl 100%

ILLUSTRAZIONE DELLA FUSIONE
Premessa

Con comunicazione del 15 giugno 2020, Rossini Luxembourg, nella sua qualitd di societa
esercente attivitd di direzione e coordinamento sulle Societd Partecipanti alla Fusione, ha
manifestato la propria intenzione di procedere alla Fusione e ha pertanto invitato Recordati,
Rossini Investimenti e Fimei a porre in essere ghi adempimenti societari necessari affinché
P'Operazione sia perfezionata nel primi mesi del 2021 {fermo restando che, al fine di consentire
le distribuzioni illustrate nel successivo articolo 3 della presente Relazione Ilustrativa, il
perfezionamento del'Operazione dovra realizzarsi successivamente alla data di approvazione
det bilanci delle Societd Incorporande relativi all'esercizio al 31 dicembre 2020).
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2.2,

Come indicato nella citata comunicazione di Rossini Luxembourg e meglio precisato nel
successivo articolo 3 della presente Relazione Illustrativa, la Fusione iira ad accorciare Ja
catena di controllo rispetto alle societa operative, con conseguente semplificazione dell'assetto
di governo soeietario e riduzione dei costi legati al mantenimento delle Societa Incorporande,
nonché minoxi imposte per effetto di benefici fiseali trasferiti dalle Societd Incorporande.

11 Progetto di Fusione & stato approvato in data 1° ottobre 2020 dai consigli di amministrazione
delle Societa Partecipanti alla Fusione.

In data 1° settembre 2020 gli organi amministrativi delle Societa Partecipanti alla Fusione hanno
depositato presso il Tribunale di Milano istanza per la nomina dell’esperto ai sensi dell'articolo
2501-sextes del codice civile, avvalendosi defla facoltd ex articolo 2501-sexies, comma 4, del
codice civile di richiedere al tribunale del luogo in cui ha sede la societa risultante dalla fusione
la nomina di uno o pi esperti comuni, con if compito di attestare, nella propria relazione, la
congruita del Rapporto di Cambio. La predetta relazione sard messa a disposizione del pubblico
nei termini e con le modalita previste dalle disposizioni di legge e regolamentari applicabili,

La Fusione & soggetta all’obbligo di notifica alla Presidenza del Consiglio dei Minisiri ai sensi
del D.L. n. 21/2012, convertito con ka L. n. 56/2012, recante “ Norme in maleria di poteri speciali
sugli assetti societari nei settori della difesa e della sicurezza nazionale, nonché per le attivita di rilevanza
strategica nei settori dell’energia, dei trasporti ¢ delle comunicazioni” e successivi provvedimenti in
materia, ¢ sard attuata mediante Ia stipula dell’atto di fusione solo qualora non siano esercitati
i poterd speciali previsti dalla citata disciplina.

Inquadramento giuridico della Fusione

Natura tnversg della Fusione

L'Operazione consiste nella fusione c.d. inversa per incorporazione di Rossini Investimenti e
Fimei in Recordafi,

Per effetto deila Fusione Recordati assumerd tutti i diritti e gli obblighi delle Societd
Incorporande e proseguird in tutti i rapporti giuridici, anche processuali, facentt capo a queste
ultime anteriormente alla Fusione.

8i evidenzia altresi che la Fusione non costituisce “fusione inversa” ai fini del Regolamento
Europeo 2017/1129 (c.d. Regolamento Prospetti) e dell’articolo 117-bis del TUF.

Operazione tra parti covrelgte di maggiore rilevanza

La Fusione costituisce un’operazione tra parti correlate di maggiore rilevanza ai sensi € per gli
effetti del Regolamento OPC e della Procedura,

1I Comitato, facente funzioni di comitato per le operazioni con parti correlate, & stato pertanto
coinvolto nella fase istruttoria della Fusione e dell’approvazione della proposta di deliberazione
da sottoporre all'assemblea straordinaria degli azionisti di Recordati attraverso fa ricezione di
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un flusso informativo completo, tempestivo e adeguato circa i termini e le condizioni deila
Fusione,

Il Comitato ha espresso, in data 28 settembre 2020, al'unanimita, il proprio parere in merito
alla sussistenza dell'interesse di Recordati al compimento dell’Operazione, nonché circa la
convenienza e la correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni della medesima
Operazione. Tale parere sara pubblicato in allegato al documento informativo, al quale si rinvia
in relazione a quanto precede, da redigersi a cura di Recordati ai sensi dell'articolo 5 e in
conformita allo schema di cui all’allegato 4 del Regolamento OPC; tale documento informativo
verra depositato presso la sede sociale della Societd Incorporante e pubblicato con le modalita,
indicate dagli articoli 65-quinquies, 63-sexies e 65-septies del Regolamento Emittenti, nonché sul
sito www.recordati.com, entro i termini di legge.

Fusione significative ai sensi dell'articolo 70 del Regolamento Esmittenti

La Fusione & da considerarsi significativa ai sensi dell'articolo 70 del Regolamento Emittenti.

Recordati ha tuttavia optato di avvalersi, con effetto a partire dal 20 dicembre 2012, della facolta
di derogare agli obblighi di pubblicazione dei documenti informativi prescritti in occasione di
operazioni significative di fusione, scissione, aumento di capitale mediante conferimento di beni
in natura, acquisizioni e cessioni, ai sensi dell’articolo 70, comma 8, e dell'articolo 71, comma
1-bis, del Regolamento Emittenti.

In virts di quanto precede, pertanto, non & prevista la predisposizione del documento
informativo ai sensi dell'allegato 38 del Regolamento Emittenti.

MOTIVAZIONI E OBIETTIVI DELLA FUSIONE - EFFETTI PER LA SOCIETA
INCORPORANTE

Le principali motivazioni sottostanti alla decisione di procedere alla Fusione, con conseguente
convenienza dell’Operazione per Recordati e 'intero Gruppo, sono le seguenti:

{a) realizzare un accorciamento della catena di controllo rispetto alle societd operative e
semplificare la struttura societaria del Gruppo, in linea con le prassi nazionale e
internazionale;

(b)  ridurre i costi amministrativi connessi al mantenimento delle Societd Incorporande con
conseguente liberazione di risorse a vantaggio dell’intero Gruppo;

(¢)  ottenere sinergie amministrative e sinergie legate ai costi fissi di struttura, nonché una
maggiore efficienza sotto il profilo finanziario derivante da un accorciamento della catena
di controflo che permettera una pif rapida risalita dei flussi di dividendi, cui consegue
anche un minore costo fiscale derivante dall'eliminazione di livelli di imposizione
addizionali.
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5.

3 2
Per effetto della Fusione e subordinatamente all'esito di un apposito in_ _ec;ot/ potra

fraire del beneficio fiscale ACE maturato in capo a Rossini Invesﬁmentx‘come meg@o Pprecisato
nel successivo articolo 10 della presente Relazione Hlustrativa.

1 benefici di cui alle precedenti lettere (2), (b) e (c) andranno prevalentemente a vantaggio di
Rossini Sazl, mentre il succitato beneficio fiscale ACE viene trasferito da Rossini Investinienti
a Recordati.

Con riferimento alle modalita attuative della Fusione, si segnala che la scelta di procedere alla
fusione inversa per incorporazione delle Societd Incorporande in Recordati consentird alla
Societd Incorporante di garantire la prosecuzione dei rapporti contrattuali attualmente in capo
alla stessa nonché di mantenere lo status di societd quotata, che altrimenti avrebbe perso in
ipotesi di fusione di Recordati in Rossini Investimenti o Fime.

Si evidenzia altresi che il profilo patrimoniale e reddituale dell'entitd risultante dalla Fusione
sara sostanzialmente in linea con quello attuale dell'Emittente e, in particolare, la Fusione non
altererd la posizione finanziaria netta e quindi la capacitd di investimento di Recordati, né la
strategia o politica di allocazione del suo capitale.

Si segnala infine che, in data 1 ottobre 2020, le Societa Partecipanti alla Fusione e Rossini
Luxembourg hanno sottoscritto un mrerger agreement, contenente certe dichiarazioni e garanzie
prestate da Rossini Luxembouig con riferimento alle Societa Incorporande (riguardanti, inter
alia, le scritture contabili delle medesime, aspetti giuslavoristici ¢ fiscali, 'assenza di contenziosi
pendenti o minacciati per iscritto) e relativi obblighi di indennizzo in caso di inesattezza 0 non-
veridicita delle stesse.

MODIFICAZIONI STATUTARIE

Non & previsto che lo statuto sociale dell’Emittente subisca modifiche e, in particolare, che i
capitale sociale della Societa Incorporante sia aumentato per effetto della Fusione.

RAPPORTO DI CAMBIO E CONGUAGLIO IN DENARO

La Pusione sara deliberata sulla base: () per la Societd Incorporante, della relazione finanziaria
semestrale consolidata al 30 giugno 2020, redatta ai sensi dell’articolo 154-ter del TUF e
approvata dal consiglio di amministrazione di Recordati in data 30 luglio 2020, e, (i) per le
Societd Incorporande, delle situazioni patrimoniali al 30 giugno 2020, redatte ai sensi
dell’articolo 2501~gquater del codice civile e approvate dai consigli di amministrazione di Rossini
Investimenti € Fimei in data 11 settembre 2020,

Ai fini della determinazione del rapporto di cambio, & previsto che P'assemblea ordinaria di
Fimei deliberi I'approvazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2020 e la distribuzione e
il pagamento a favore di Rossini Investimenti e che l'assemblea ordinaria di Rossini
Investimenti deliberi a sua volta I'approvazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2020 ¢
la distribuzione e il pagamento a favore di Rossini Sail, anteriormente alla Data di Efficacia

i3



della Fusione, di un importo di riserve pari all'eccedenza di liquiditd risultante in capo a
ctascuna delie Societd Incorporande anteriormente al perfezionamento dell’Operazione, al
netto di ogni onere, imposta e/o costo eventualmente dovuto o di qualsiasi debito gravante sulle
Societé Incorporande alla medesima data (I'“Eccedenza di Liguidita”), rimanendo inteso che,
al fini della determinazione dell’eccedenza di liquiditd oggetto di distribuzione da parte di
Rossini Investimenti, non si terra conto di eventuali poste di attivo patrimoniale iscritte a fronte
del beneficio ACE maturato in capo alla stessa,

A seguito di tali distribuzioni il valore dei patrimoni netti delle Societa Incorporande verrd
sostanzialmente a coincidere con il valore delle azioni ordinarie di Recordati detenute
direttamente da Fimei e indirettamente da Rossini Investimenti (fatte salve eventuali poste di
attivo patrimoniale iscritte da Rossini Investimenti a fronte del beneficio ACE).

In considerazione della composizione dei patrimoni netti delle Societd Partecipanti alla
Fusione, e alla luce della distribuzione dell'Eccedenza di Liquidita, il rapporto di cambio (il
“Rapporto di Cambio”) é stato determinato come segue: a fronte dell’annullamento (i) delle n.
10.000.000 azioni rappresentanti I'intero capitale sociale di Fimei, tutte detenute da Rossini
Investimenti, nonché (%) delle n. 82.550.000 azioni rappresentanti 'intero capitale sociale di
Rossini Investimenti, tutte detenute da Rossini Sarl, saranno riassegnate alla stessa Rossini Sazl
tutte le n. 108.368.721 azioni ordinarie Recordati attuaimente detenute da Fimei, ovvero quel
diverso numero di azioni che sard detenuto da Fimei nel capitale sociale di Recordad alla Data
di Efficacia della Fusione, con mantenimento da parte dei soci terzi (ossia diversi da Rossini
Sarl a segnito della Fusione, nonché dallo stesso Emittente) delle azioni ordinarie di Recordati
dai medesimi detenute prima della Data di Efficacia della Fusione. In altri termini, alla data
odierna, a Rossini Sarl sarebbero riassegnate 1,313 azioni Recordati per ogni azione Rossini
Investimenti.

Le azioni della Societa Incorporante da attribuire in concambio saranno messe a disposizione
di Rossini Sarl secondo le modalita di assegnazione di cui all'articolo 6 della presente Relazione
NMustrativa e le procedure previste per 'assegnazione di azioni in regime di dematerializzazione.

Alla luce di quanto precede, la Fusione non comportera alcuna variazione del capitale sociale
della Societa Incorporante, né & previsto il pagamento di conguagli in denaro.

Il Rapporto di Cambio cosi determinato:

- assume implicitamente, come gid menzionato, che il valore delle Societa Incorporande
coincida con il valore della loro partecipazione in Recordati (fatte salve eventuali poste di
attivo patrimoniale iscritte da Rossini Investimenti a fronte del beneficio ACE), calcolato
come pro greota del valore attribuito a Recordati medesima;

- garantisce una stabilita degli assetti proprietari di Recordati, in quanto Rossini
Luxembourg - societd esercente, come anticipato, attivitd di direzione e coordinamento
su tutte le Societd Parfecipanti alla Fosione - all’esiio della Fusione, oltre a conservare il
ruolo di socio di riferimento di Recordati, manterra (sebbene per il tramite di un soggetto
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diverso) la medesima partecipazione indiretta al capitale sociale di Recordati detenuta
prima della Data di Efficacia della Fusione.

Le valutazioni alle quali i consigli di amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione
sono pervenuti per la determinazione del succitato Rapporto di Cambio devono essere
considerate alla luce di taluni limiti e difficolta valutative, tipiche in questo ambito di analisi, e
degli assunti sottesi al lavoro svolto. In particolare:

- tenuto conto della diversa natura e delle diverse caratteristiche delle Societa Partecipanti
alla Fusione, & stato preliminarmente necessario sviluppare un percorso valutativo volto
a individuare valori omogenei e confrontabili delle Societd Partecipanti alla Fusione
stesse;

- nella determinazione del Rapporto di Cambio si & altresi assunto che non vi siano ulteriori
elementi di pertinenza dei patrimoni di Fimei ¢ di Rossini Investimenti diversi dal valore
pro guota della partecipazione in Recordati e dall’Eccedenza di Liquidita, distribuita prima
della Data di Efficacia;

- tutte Je valutaziond sono state assunte in ipotesi di continuita aziendale e assumendo che
non vi siano fatti o circostanze non conosciuti dai consigli di aroministrazione delle
Societa Partecipanti alia Fusione tali da modificare le conclusioni raggiunte.

1l Rapporto di Cambio cosi determinato & stato oggetto di specifica valutazione da parte del
Comitato, supportato dal Prof Mazzola in qualita di advisor finanziario, il quale ha dichiarato
che tale Rapporto di Cambio, come individuato attraverso il metodo di calcolo sottoposto al
Comitato, possa considerarsi congruo da un punto di vista finanziario; 'advisor ha identificato
inoltre i presupposti che renderebbero ugualmente congruo un eventuale diverso valore
caleolato qualora il numero di azioni detenute da Fimei in Recordati alla data di efficacia
dovesse essere diverso di quello al 30 giugno 2020,

8i precisa altresi che il consiglio di amministrazione della Societa Incorporante, tenuto conto
che il Comitato ha individuato, olire ad un consulente legale, sia un advisor finanziario sia vn
advisor fiscale a supporto della propria attivitd istruttoria, ha ritenuto, anche in un’ottica di
efficienza dei costi, di non attribuire a sua volta incarichi aventi il medesimo oggetto a diversi
professionisti ¢ ha verificato che le proprie attivitd valutative in relazione al Rapporto di Cambio
stesso hanno condotio sostanzialmente alle medesime conclusioni dell’esperto finanziario e
dell’esperto fiscale identificati dal Comitato.

La congruitd del Rapporto di Cambio sard inoltre sottoposta alla valutazione del’esperto
comune nominato dal Tribunale di Milano a seguito dell'istanza congiunta presentata dalle
Societa Partecipanti alla Fusione in data 1° settembre 2020. La relazione dell’esperto comune
sara messa a disposizione del pubblico nej termini e con le modalitd previste dalle disposizioni
di legge e regolamentari applicabili.
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Dall'analisi effettuata risulta inoltre confermato Pinteresse della Societd Incorporante
all’Operazione. Come meglio precisato nel successivo articolo 10 della presente Relazione
Iustrativa, infatti, 'eccedenza ACE maturata in capo a Rossini Investimenti sara ereditata da
Recordati per effetto della Fusione e generera in capo alla Societd Incorporante minori imposte
per circa Euro 12,9 milioni (subordinatamente all'esito di un apposito interpello, presentato in
via prudenziale in data 5 agosto 2020 e per il quale & ragionevole attendersi un esito positivo),
La Fusione consentird inoltre a Recordati di fruire in via prospettica, senza alcon limite
ternporale, dell'ulteriore beneficio ACE, da calcolarsi per ogni esercizio suli’incremento di
capitale rilevante trasferito dalle Societd Incorporande; beneficio stimato in minori imposte per
circa Euro 1,3 milioni su base annua (ad eccezione del primo anno di efficacia della Fusione -
dalla Data di Efficacia, come infra definita, fino al 31 dicembre 2021 - in cui le minori imposte
derivanti dal beneficio ACE saranno di circa Euro 1 milione).

Questi benefici sono superiori ai costi non ricorrenti relativi all’ Operazione - stimati in Euro 0,5
milioni - ¢ non si prevedono altresi trasferimenti di altri costi o passivita alla Societa
Incorporante.

MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETA
INCORPORANTE E DATA DI GODIMENTO DELLE STESSE

In conseguenza del petfezionamento della Fusione, le azioni rappresentanti I'intero capitale
sociale di Fimei e le azioni rappresentanti U'intero capitale sociale di Rossini Investimenti
saranmo annullate e, stante il Rapporto di Cambio indicato nel precedente articolo 5 della
presente Relazione Hlusirativa, Rossini Sarl ricevera tutte le n. 108.368.721 azioni ordinarie
rappresentanti i 51,820% del capitale sociale di Recordati atiwalmente detenute da Fimel
(ovvero quel diverso numero di azioni che sard detenuto da Fimei nel capitale sociale di
Recordati alla Data di Efficacia della Fusione).

Tale riassegnazione avverrd mediante aggiornamento delle relative scritture contabili, Le azioni
riassegnate saranno messe a disposizione di Rossini Sart secondo le forme proprie della gestione
accentrata delle azioni in regime di dematerializzazione da parte di Monte Titoli Sp.A., a
partire dal primo giomo lavorativo utile successivo alla Data di Efficacia della Fusione. Tale
data sard resa nota mediante apposito avviso pubblicato sol sito internet di Recordati.

DATA A PARTIRE DAYLA QUALE LE AZIONI DELLA SOCIETA INCORPORANTE
ASSEGNATE IN CONCAMBIO PARTECIPERANNO AGLI UTILI

Le azioni ordinarie defla Societd Incorporante che saranno riassegnate in concambio a Rossini
Sarl avranno data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie Recordati in citcolazione
alla Data di Efficacia della Fusione e attribuiranno ai loro titolari diritti equivalenti a quelli
spettanti af titolari delle aziond ordinarie della Societd Incorporante in circolazione al momento
dell’assegnazione.
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DATA DI IMPUTAZIONE DELLE OPERAZIONI DELLE SOCIETA
INCORPORANDE AL BILANCIO DELLA SOCIETA INCORPORANTE, ANCHE Al
FINTFISCALI

E previsto che ’"Operazione si perfezioni nel corso del primo semestre dell'esercizio 2021 e in
ogni caso successivamente alla data di approvazione dei bilanci delle Societa Incorporande
relativi all'esercizio al 31 dicembre 2020 ¢ della loro situazione patrimoniale di chiusura al 31
marzo 2021.

Nei tempi tecnici strettamente necessari immediatamente dopo I'approvazione delle citate
situazioni patrimoniali di chiusura, le Societd Partecipanti alla Fusione stipuleranno l'atto di
Fusione e lo depositeranno presso il competente Registro delle Imprese. Le operazioni delle
Societd Incorporande saranno quindi imputate al bilancio della Societa Incorporante dal 1°
aprile 2021 (fa “Data di Efficacia Contabile”).

La stessa Data di Efficacia Contabile sard considerata data di decorrenza per ghi effetti di cui
all’articolo 172, comma 9, del I.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917.

Al sensi dell'articolo 2504-bis, comma 2, del codice civile, la Fusione produrra i propri effetti
civilistici a far data dall’ultima delle iscrizioni prescritte dall’articolo 2504 del codice civile {la
“Data di Efficacia”). A partire da tale data la Societa Incorporante subentrera in tutfi i rapporti
giuridici attivi € passivi facenti capo alle Societa Incorporande.

ASPETTI CONTABILI DELLA FUSIONE

Le fusioni tra societd controllanti e societd controllate non rientrano nell’ambito di applicazione
del principio contabile IFRS 3, per cui nella prassi & possibile rinvenire punti di vista e approcci
differenti nella valutazione degli aspetti contabili.

Quando la controliata & la societd incorporante e il bilancio consolidato redatto dalla societd
controllante non & pubblico o utile per gli investitori, pud essere opportuno, a seguito della
fusione, impiegare il bilancio della controllata-incorporante quale bilancio di riferimento per
continuare 2 soddisfare le esigenze di coloro che si avvalgono di tale strumento ai fini delle
proprie decisioni.

Sulla base di tali condizioni, il c.d. “approccio legale” rappresenta il metodo prefetibile per
riconoscere gli effetti contabili dell'Operazione. In particolare, in tale circostanza e sulla base
defla struttura deH'Operazione, si ritiene applicabile 'approccio legale utilizzando il “book
value”, in alternativa al metodo de} “fair value”, in quanto le entitd controllanti incorporate non
soddisfano la definizione di “business* presente nel principio contabile IFRS 3,

Sulla base di tale approccio:

(a) il bilancio a seguito della Fusione rispecchiera tale Operazione dalla prospeitiva delia
societd controllata;
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10.

(b) gli importi relativi all'acquisizione della controllata-incorporante da parte della
controllante iscritti in precedenza nel bilancio consolidato non saranno iscritti datla
controllata;

(¢} la controllata contabilizzera I'Operazione come un apporto da parte della controllante a
valori contabili, iscrivendo le poste attive acquisite identificabili e le passivita assunte dalla
controllante al loro valore storico contabile e la differenza come patrimonio netto;

(d) il valore contabile delle attivita e delle passivitd detenute dalla controllata & lo stesso sia
prima che dopo la Fusione e non vi & alcuna contabilizzazione di eventuali rettifiche di
Jair value o la rilevazione di avviamenti relative alle attivitd e alle passivitd della controllata
che siano state iscritte da parte della controllante al momento delf’acquisizione della
controllata nel proprio bilancio consolidato;

{e) nel bilancio separato, le informazioni comparative non devono essere rideterminate per
inctudere i valori della controllante incorpotata e Ia situazione patrimoniale-finanziaria e
il risnltato economico di quest"ultima sono riflessi nel bilancio separato solo a partire dalla
data in cui & avvenuta la Fusione,

In considerazione del fatto che il valore dei patrimoni netti delle Societa Incorporande verra
sostanzialmente a coincidere con il valore delle azioni ordinarie di Recordati detemute
direttamente da Fimei e indirettamente da Rossini Investimenti (fatte salve eventuali poste di
attivo patrimoniale iscritte da Rossini Investimenti a fronte del beneficic ACE), il bilancio
dellentita risultante dalla Fusione sard quindi sostanzialmenie in linea con quello attuale
dell'Emittente,

RIFLESSI TRIBUTARI DELL A FUSIONE

La prospettata Fusione ¢ fiscalmente neutyale ai sensi ¢ per gli effett del'articolo 172 del D.P.R.
n. 917/1986.

Gili effetti fiscali della Fusione, come indicato nel precedente articolo 8, decorreranno, ai sensi
dell’articolo 172, comma 9, del D.P.R. n. 917/1986, a partire dalla Data di Efficacia Contabile.

Per effetto della Fusione e subordinatamente all'esito di un apposito interpello (presentato in
via prudenziale in data 5 agosto 2020 e per il quale & ragionevole attendersi un esito positivo),
Recordati ereditera I'eccedenza ACE maturata in capo a Rossini Investimenti. In particolare,
Rossini Investimenti, nel pitt ampio processo di acquisizione indiretta da parte di Rossini
Investimenti, per il tramite di Fimei, della maggioranza del capitale sociale di Recordati (rispetto
alla quale la Fusione & strettamente e intrinsecamente connessa), ha ricevuto un apporto di
capitale proprio da parte di Rossini Sarl per un ammontare complessivamente pari a circa Euro
3 miliardi. A fronte di tale capitalizzazione, I' Agenzia delle Entrate, in risposta a una specifica
istanza di interpello, ne ha riconosciuto la rilevanza per un importo pari a Euro 2,2 miliardi
quale incremento di capitale ai fini ACE e, per I'effetto, Rossini Investimenti ha maturato nel
corso degli esercizi 2018 e 2019, e maturerd anche nel corso degli esercizi 2020 e 2021 fino alla
Data di Efficacia Contabile, un beneficio cumulato ACE che genererd in capo alla Societa
Incorporante minori imposte per circa Euro 12,9 milioni (la possibilita per la Societa
Incorporante di utilizzaze tale beneficio fiscale & stata, in via prudenziale, oggetto di specifico
interpelio, depositato in data 5 agosto 2020, per il quale & ragionevole attendersi un esito
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11.

12.

LOE
positivo). La Fusione consentirebbe inoltre a Recordati di fruire in via prospetﬁcaj?é‘zz‘ég :
limite temporale, dell'ulteriore beneficio ACE, da calcolarsi per ogni esercizio sull’incremento
di capitale rilevante trasferito dalle Societd Incorporande; stante le normative vigenti, tale
beneficio sara tuttavia fruibile nel limite dell’ammontare del patrimonio netto contabile detla
Societa Incorporante, generando guindi ulteriori minori imposte per circa Euro 1,3 milion: su
base annua {(ad eccezione del primo anno di efficacia della Fusione - dalla Data di Efficacia
Contabile fino al 31 dicembre 2021 - in cui le minori imposte derivanti dal beneficio ACE
saranno di circa Buro 1 milione).

Posto che Fimei e Recordati hanno optato, insieme alla controllata Italchimici S.p.A., per il
regime del consolidato fiscale ai sensi degli articoli 117 e seguenti del D.P.R. n. 917/1986, con
validita per il triennio 2019-2021 per Fimei ¢ Recordati e per il triennio 2018-2020 per Fimei e
Ttalchimici S.p.A., si precisa che, a seguito della Fusione della consolidante Fimei nella Societa
Incorporante, la tassazione di gruppo proseguira, ai sensi di quanto previsto dall’articolo 11,
comma 2, del Decreto ministeriale 1° marzo 2018, in capo a Recordati in qualita di
consolidante.

TRATTAMENTO RISERVATO A PARTICOLARI CATEGORIE DI SOCI E AGLI
AMMINISTRATORI

In nessuna delle Societd Partecipanti alla Fusione esistono speciali categorie di soci né
possessori di titoli diversi dalle azioni ai quali siano riservati, in dipendenza della Fusione,
trattamenti particolari.

Nessun vantaggio particolare in connessione all'Operazione & previsto a favore degli
amministratori delle Soeietd Partecipanti alla Fusione.

PREVISIONI SULLA COMPOSIZIONE DELL’AZIONARIATO RILEVANTE
NONCHE SULL’ASSETTO DI CONTROLLO DELLA SOCIETA INCORPORANTE A
SEGUITO DELL’OPERAZIONE

Tenuto conto del Rapporto di Cambio, per effetto detla Fusione il capitale sociale di Recordati
sara suddivise come segue, fatte salve eventuali comumicazioni circa varazioni di
partecipazioni rilevanti e variazioni al numero di aziond proprie indipendenti dalla Fusione:

Dichiarante Avzijonista diretto % del capitale sociale Totale
CVC Capital Partners - o o
VII Limited Rossini Sarl 51,820% 51,820%
Fidelity Management &
FMRLLC Research (Japan) 0,097% 5,902%
Limited
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Fidelity Institutional

Asset Management 0,308%
Trust Company
FIAMLILC €,238%
Fidelity Management & .
Research Company LLC 4,309%
FMR. Investment
Management (UK) 0,750%
Limited
MAWER
STMENT M};WTE 5,005% 5,005%
MANAGEMENTLTD | INVESIMENT 005% ,005%
MANAGEMENT LTD

Avzionisti terzi (con
partecipazioni inferiori
al 3% del capitale - 35,907% 35,907%
sociale) alla data dell'11
novembre 2020

Azioni proprie ella data Recordati 1,366% 1,366%

dell’ 11 novembre 2020

13. VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN ORDINE
ALL’EVENTUALE RICORRENZA DEL DIRITTO DI RECESSO

Entrambe le Societd Incorporande rivestono natura di folding e hanno come oggetto sociale
sostanzialmente esclusivo 1'assunzione, la detenzione, 1a gestione e la dismissione, in forma
imprenditoriale e organizzata, della partecipazione (in via diretta o indiretta) in Recordati e
nelle societd affiliate di Recordat.

La Fusione non comporterd quindi alcuna modifica della clausola dell'oggetto sociale che
integri un cambiamento significativo dell'attivitd della Societd Incorporante, né tantomeno
determinera I'esclusione dalla quotazione di Recordati.

Ne consegue che agli azionisti che non concorrano all’adozione della delibera di fusione non
spetterd il diritto di recesso ai sensi dell'articolo 2437, comma 1, lettera a) o dell’articolo 2437-

quinguies del codice civile, né ad alcun altro titolo.

14. EFFETTI DELLA FUSIONE SUI PATTI PARASOCIALI RILEVANTI AI SENSI
DELL’ARTICOLO 122 DEY, TUF

14.1. Descrizione dei patti parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 del TUF
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In data 29 giugno 2018 i membri della famiglia Recordati, allora azionisti di Fimei S.p.A. —
arionista di maggioranza della Societa — hanno comunicato di aver raggiunto un accordo per la
cessione a un consorzio di fondi di investimento controllato da CVC Capital Partners VII
deli'intero capitale di Fimei che, a tale data, risultava titolare del 51,79% del capitale di
Recordati (il “Contratto”). In data 4 luglio 2018, tale Contratto & stato oggetto di pubblicita ai
sensi dell'articolo 122 del TUF, in quanto contiene tra Paltro alcune pattuizioni funzionali
all'esecuzione dell’operazione regolata dal Contratto stesso, che possono essere considerate
come pattuizioni aventi natura parasociale e sono state pertanto prudenzialmente oggetto delle
relative formalita pubblicitarie. Tn esecuzione del predetto Contratto, in data 6 dicembre 2018,
& stata perfezionata la cessione da parte degli azionisti di Fimei in favore di Rossini Investimenti
(quale societi a tal fine designata in base allaccordo sopra menzionato) dell'intera
partecipazione dagli stessi detenuta in Fimei. A seguito del perfezionamento di detta cessione
tutte le predette pattuizioni del Contratto hanno esaurito la loro efficacia.

In data 29 giugno 2018, Rossini Holdings ha sottoscritto due accordi di investimento con
Andrea Recordati e un accordo di investimento con Fritz Squindo {congiuntamente, gli
“Accordi di Investimento”). I predetii accordi disciplinano le condizioni dell'investimento
tispettivamente di Andrea Recordati e Fritz Squindo in Rossini Luxembourg, una societa
controllata da Rossini Holdings, subordinatamente all'acquisto da parte di Rossini Luxembourg
dell'intero capitale sociale di Fimei, societd titolare a tale data di azioni ordinarie
rappresentative del 51,791% del capitale sociale sottoscritto di Recordati. Gli Accordi di
Investimento contengono, tra [Paltro, alcune pattuizioni funzionali all'esecuzione
dell'operazione regolata dagli Accordi di Investimento stessi, che sono suscettibili di assumere
natura parasociale rilevante ai fini dell’adempimento delle relative formalita pubblicitarie. In
data 4 luglio 2018, le predette pattuizioni sono state rese note ai sensi dell’articolo 122 del TUF.

Tn data 6 dicembre 2018 sona stati sottoscritti i seguenti due accordi modificativi degh Accordi
di Investimento, entrambi resi noti ai sensi dell'articolo 122 del TUF in data 11 dicembre 2018:

(a) Rossini Holdings, Rossini Luxembourg e Rossini Co-Invest GP Limited, nella sua qualita
di general partner di Rossini Co-Invest L.P., entrambi con sede legale in 1 Waverley Place,
Union Street, St Helier, Jersey, Channel Islands JYE1 15G, hanno sotfoscritto con PSF
Investments Holding Europe Limited, con sede a Londra, 10 Bressenden Place SWI1E
5DH, Regno Unito, alcune pattuizioni parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 del
TUF (il “Patto Parasociale PSP”). 1l Patto Parasociale PSP & stato fatto oggetto di
pubblicita ai sensi dell'articolo 122 del TUF in data 11 dicembre 2018;

(b) Rossini Holdings, Rossini Luxembourg e Rossini Co-Invest GP Limited, nella sna qualita
di general partner di Rossini Co-Invest L.P., entrambi con sede legale in 1 Waverley Place,
Union Street, St Helier, Jersey, Channel Islands JE1 18G, hanno sottoscritto con Finance
Street SSMA C.V., AlpInvest LIVE Co C.V., ACIF VIIC.V., ACIF (Buro) VIEC.V., AG
Co-Investment C.V., AJ Co C.V., AlpInvest GA Co 2018 C.V. e APSS Co-Investment
C.V. alcune pattuizioni parasociali rilevanti ai sensi dell'articolo 122 del TUF (il “Patto
Parasociale Alplnvest™). Il Patto Parasociale AlpInvest & stato fatto oggetto di pubblicita
ai sensi dell’ariicolo 122 del TUF in data 11 dicembre 2018.
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14.2.

15.

In data 19 febbraio 2019, con riferimento aghi accordi di investimento sottoscritt tra Andrea
Recordati, da una parte, e Rossini Luxembourg e Rossini Holdings, dall’altra parte, in data 29
giugno 2018, come modificati in data 6 dicembre 2018 (gli “Accordi di Investimento AR™), i
quali confengono alcune pattuizioni che potrebbero essere rilevanti ai sensi dell'articolo 122,
commi 1 e 5, del TUF e sono gia stati oggetto di comunicazione al pubblico (anche mediante
pubblicazione per estratto sulla stampa quotidiana) in data 4 luglio e 11 dicembre 2018, & stata
comunicata la seguente modifica: in data 14 febbraio 2019 (i) Andrea Recordati ha sotioscritto
n. 6.350.000 azioni ordinarie e n. 1.150.000 azioni privilegiate (tali azioni ordinarie e
privilegiate, le “Azioni”) di Rossini Luxembourg, controllante indiretta di Recordati; (i)
Andrea Recordati ha trasferito le suddette Azioni alla societd dal medesimo controllata Indio
s.5., con sede legale in Milano, via Paolo Andreani 4, CF, 97832790154 (“Indio™); (i)
attraverso la sottoscrizione di appositi accordi di adesione con Andrea Recordati, Rossini
Luxembourg e Rossini Holdings, Indio ha aderito agli Accordi di Investimento AR (ghi
“Accordi di Adesione Indio™); ¢ (i) Indio ha intestato fiduciariamente le Azioni a Cordusio
Societa Fiduciaria per Azioni, societd soggetta a direzione e coordinamento di Unicredit S.p.A.,
con sede legale in Milano, via Borromei n. 5, iscritta presso if registro delle imprese di Milano-
Monza-Brianza-Lodi al n. 863916 (“Cordusio”™) e ha conferito a Cordusio istruzioni
irvevocabili, in quanto conferite anche nell'interesse di Rossini Luxembourg e Rossini Holdings,
di rispettare le previsioni degli Accordi di Investimento AR ¢ dello statuto di Rossini
Luxembourg. Tramite gli Accordi di Adesione Indio, la stessa Indio ha assunto su di sé i diritti
e gli obblighi nascenti dagli Accordi di Investimento AR in capo ad Andrea Recordati, che
comungue rimane parte di tali accordi. Inoltre, ai sensi degli Accordi di Adesione Indio, la stessa
Indio si & impegnata nei confronti di Rossini Holdings e Rossini Luxembourg a trasferire le
azioni ordinarie e privilegiate di Rossini Luxembourg da questa detenute in favore di Andrea
Recordati 0 di una sua parte correlata, qualora Indio cessasse di essere qualificabile a sua volta
guale parte correlata di Andrea Recordati.

Nessuna modifica & intervenuta con riferimento agli analoghi accordi tra Fritz Squindo, da una
parte, e Rossini Luxembourg e Rossini Holdings, dall'altra parte, sottoscritti in data 29 gingno
2018 e modificati in data 6 dicembre 2018 contestualmente agli Accordi di Investimento AR (gli
“Accordi di Investimento F8"), oggetto di contestuale comunicazione al pubblico in data 4
luglio e 11 dicembre 2018). In data 14 febbraio 2019 le azioni di Rossini Luxembourg oggetto
dei suddetti Accordi di Investimento FS sono state sottoscritte da Cordusio per conto di Fritz
Squindo ¢ quest'ultimo ha conferito a Cordusio istruzioni irrevocabili, in quanto conferite anche
nell'interesse di Rossini Luxembourg e Rossini Holdings, di rispettare le previsioni degli
Accordi di Investimento FS e dello statuto di Rossini Luxembourg.

Effetii della Fusione sui patti parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 del TUF

Non si prevede che la Fusione abbia effetti sulle pattuizioni parasociali descritte al paragrafo
14.1 che precede.

PROPOSTA DI DELIBERAZIONE DELL’ASSEMBLEA. STRAORDINARIA DEGLI
AZIONISTI
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Alla luce delle considerazioni sopra esposte, il consiglio di amministrazione sott GhE
all'approvazione degli azionisti di Recordati la seguente proposta di deliberazione:

“'ussemblea degli azionisti di Recordati S.p.A., riunitasi in sede straordinaria,

@

(i)

(iif)

(i)

)

1)

2

visto il progetto di fusione inversa per incorporazione di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimei Sp.A.
in Recordati S.p.A., approvato dai consigh di amministrazione delle societd partecipants aila
fusione in data 1° ottobre 2020, iscritto presso il registro delle imprese di Milano-Monza-Brianza-
Todi ai sensi dellarticolo 2501-ter, commua 3, del codice civile in data 7 omtobre 2020, nonché
depositato presso la sede di Recordati S.p.A. e pubblicato sul relativo sito internet ai sensi
dell'articolo 2501-septies del codice civile;

preso atto della relazione finanziaria semestrale consolidata di Recordati S.p.4. al 30 giugno 2020,
redatta ai sensi dell’articolo 154-ter del TUF ¢ approvata dal consiglio di amministrazione di
Recordati i data 30 luglio 2020, e delle situazioni patrimoniali di Rossini Investimenti S.p.A4.
Fimei S.p.A. al 30 giugno 2020, redarte ai sensi dell’articolo 2501-guater del codice civile e
approvate dai consighi di amministrazione di Rossini Investimenti S.p.A. ¢ Fimei Sp.4. in data
11 settembre 2020

esaminate la velazione llustrativa del consiglio di amministrazione al progefio di fusione sopra
vichiamato, predisposta ai sensi deli’articolo 2501-guinguies del codice civile, nonché dell ‘articolo
70, comma 2, del regolamento adottato con delibera Consob n, 11971 del 14 maggio 1999, in
conformita allo schema n. 1 del relativo allegato 34;

vista la relazione sulla congruitd del rapporto di cambio redatta da PricewaterhouseCoopers SpA,
quale espesto comune nominato ai sensi dell'articolo 2501-sexies del codice civile dal Tribunale di
Milano in data 8 ottobre 2020;

dato atto che i predetti documenti sono stati pubblicati e messi a disposizione secondo quanto
previsto dalle applicabili disposizions df legge e vegolamentari;

delibera

di approvare, ai sensi dell'articolo 2502 del codice civile, 1l progetto di fusione in ogni sua parte
(inclusi i relativi allegati) e, conseguentemente, di procedere — nei termini ¢ alle condizioni ivi
previsti ~ alla fisione inversa per incorporazione di Rossing Investimenti S.p.A. ¢ Fimei Sp.d. in
Recordati S.p.A., sulla base della relazione finanziaria semestrale consolidata di Recordati S.p.A.
al 30 giugno 2020 e delle situazion patrimoniali di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimei S.p.A. al
30 giugno 2020;

di dare atto che la fusione si perfezionerd nel corso del primo semestre dell'esercizio 2021, in ogni
caso successivamente alla data d&i approvazione det bilanci di esercizio di Rossini Investimenti
S.p.A. e Fimei S.p.A. al 31 dicembre 2020 ¢ della loro situazione patrimoniale di chiusura al 31
marzo 2021, ¢ che, nei tempi tecnici strettamente necessari immediatamente dopo l'approvazione
delle citate situazioni patrimoniali di chiusura, Rossini Investimenti S.p.A., Fimei Sp.A. €
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4

5

8

7)

Recordati S.p.A. stipuleranno l'atto i fusione e Jo depositeranno presso il competente registro delle
imprese;

di dare atto che le operazioni di Rossini Investimenti S,p.A. e Fimei S.p.A. saranno imputate al
bilancio di Recordati 8.p.A. con effetto dal 1° aprile 2021 ¢ che lu stessa data sard considerata data
di decorvenza per gli effetti fiscali di cui all'articolo 172, comma 9, del D.P.R. n. 917/ 1986;

di dare atto che gli effetti giuridici della fusione, ai sensi dell'articolo 2504-bis, comma 2, del codice
civile, decorreranno dail ultima delle iscrizioni prescritte dall articolo 2504 del codice civile dell'atto
di fusione presso il vegistro delle imprese competente;

di dare atto che, con decorrenza dalla data di efficacia della fusione, Recordati S.p.A. subentrerd
nel patrimonio, attivitd ¢ passivitd, di Rossini Investimenti S.p.A. e Fimei S.p.A. ¢ in tutte le
ragioni, azioni ¢ divitti, come in tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura facenti capo
alle medesime, in conformita a quanto previsto dall'articolo 2504-bis, comma 1, del codice civile;

di dare infine atto che il perfezionamento e l'efficacia della fusione sono subordinati al verificarsi
dei presupposti di legge e all’avveramento di ciascuna delle condizioni previste nel progetto di

Jusione; ¢

di conferire al presidente del consiglio di amminisirazione e all'amministratore delegato, in via
disgiunta tra loro e anche per mezzo di speciali procuratori, nes limiti di legge, ogni pist ampio
potere per dave esecuzione alla deliberata fusione, e quindi, inter alia: (i) adempiere a ogni formalita
vichiesta affinché le relative deliberaziont assembleari stano iscritte presso il registro delle imprese
competente con facoltd — in particolare — di apportare alle medesime deliberazioni le eventuali
modificazioni, soppressioni € aggiunte non sostanziali che fossero richieste dalle competenti autoritd
0 ai fini dell'iscrizione, (i) stipulare e sotioscrivere, anche a mezza di speciali procuratori, osservate
le novme di legge e regolamentari, Datto di fusione, stabilendone condizioni, modalit e clausole,
determinando in essi la decorrenza degli efferti nei limiti consentiti dulla legge ¢ in conformitd al
progetto di fusione, consentendo voltuve e trascrizioni eventualmente necessarie in relazione ai
cespiti e comungue alle voci patrimoniali attive ¢ passive comprese nel patrimonio di Rossing
Investimenti Sp.A. e Fimei S.p.A., stipulare eventuali atti attuativi, ricognitivi, integrativi e/o
vettificativi che dovessero essere necessari od opportuni ai fini dell'esecuzione della deliberata
Justone, fissando clausole, termini e modalitd, e compiere tutto guanto necessario o anche solo
opportuno per il buon fine dell'operazione, nonché (ifi) provvedere a tutti gli adempimenti di
carattere pubblicitario connessi all'atto di fusione e a porre in essere ogni altro atto e/o attivit
necessari o utili ai fini dell’esecuzione della fusione.”

wkk kR RRR

Si precisa che saranno pubblicati nel sito internet di Recordati e nei termini di legge:

M
(i)

il Progetto di Fusione e i relativi allegati;

i bilanci degli ultimi tre esercizi (con riferimento a Rossini Investimenti, essendo
quest’ultima stata costituita nel 2018, degli ultimi dve esercizi) delle Societa Partecipanti
alla Fusione (unitamente alle relazioni dei soggetti cui compete I'amministrazione e la
revisione legale dei conti di tali societd);
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(iii)  la relazione finanziaria semestrale copsolidata di Recordati S.p.A. al 30 giugno 2020,
redatta ai sensi dell'atticolo 154-fer del TUF e approvata dal consiglio di
amministrazione di Recordati in data 30 luglio 2020;

(iv)  le situazioni patrimoniali di Rossini Investimenti 5.p.A. e Fimei §.p.A. al 30 giugno
2020, redatie ai sensi dell’articolo 2501-guater del codice civile e approvate dai consigli
di amministrazione di Rossini Tnvestimenti S.p.A. e Fimei in data 11 settembre 2020;

) la presente Relazione Ilfustrativa redatta ai sensi dell'articolo 2501-guinguies del codice
civile, nonché dell'articolo 70, comma 2, del regolamento adottato con delibera Consob
n. 11971 del 14 maggio 1999, in conformita allo schema n. 1 del relativo allegato 3A,

(vi} la relazione sulla congruitd del rapporto di cambio redatta dall’esperto comune
nominato ai sensi dell’articolo 2501-sexies del codice civile dal Tribunale di Milano;

(vii) il documento informativo da redigersi a cura di Recordati ai sensi dell’articolo 5 e in
conformita allo schema di cni all'allegato 4 del Regolamento OPC.

La documentazione di cui ai precedenti numerd (i), (i), (iv), (v) e (vi) sara altresi depositata, nei
termmini di legge, presso la sede di Recordati e pubblicata con le modalita indicate dagli articoli
65-quinguies, 65-sexies e 65-septies del Regolamento Emittenti.

Milano, 13 novembre 2020

Recordati S.p. A,

/}I-.Sf/l O Y
Andrea Recordati

Amministratore Delegato
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RELAZIONE DELLESPERTO Al SENSI DELL’ARTICOLO 2501-SEXIES DEL CODICE
CIVILE ’

Agli azionisti di Recordati SpA
All'azionista di Rossint Investimenti SpA
All'azionista di Fimei SpA

1. MOTIVO E OGGETTO DELLINCARICO

A seguito di istanza di nomina sottoscritta da Recordati SpA (“Recordati” o “Societd Incorporante™),
Rossini Investimenti SpA (“Rossini Investimenti”) e Fimei SpA (“Fimei” e, congiuntamente a Rossini
Investimenti, le “Societd Incorporande”, nonché, insieme anche a Recordati, le “Sacietd” o le “Societa
Partecipanti alla Fusione”) PricewaterhouseCoopers SpA (“PwC”) ha ricevuto dal Tribunale di Milano,
con decreto 8897/2020 dell'8 otiobre 2020, I'ncarico di redigere, in qualiti di esperto designato ai
sensi e per gli effetti dell'articolo 2501-sexies commi 3 e 4 del codice civile, la relazione sulla congruiti
del rapporto di cambio nell’ambito della fusione inversa per incorporazione di Rossini Investimenti e
Fimel in Recordati (Ia “Fusione” o *Operazione”).

Per le finalitd connesse allo svolgimento del nostro incarico, abbiamo ricevuto dai Consighi di
Amministrazione delle Societa (i “Consighi di Amministrazione” o gh “Amministratori”), tra Ialtro, la
seguente documentazione:

* il progetto di fusione approvato in data i ottohre 2020 dai Consigli di Amministrazione,
redatto ai sensi dell'articolo 2501-ter det codice civile (il “Progetto di Fusione™);

» le relazioni illustrative predisposte dagli Amministratori e approvate in data 1 ottobre 2020
{("Relazioni degli Amministratori” o “Relazioni™), che illustrano e giustificano sotto il profilo
giuridico ed economico, ai sensi e per gli effetti dellarticolo 2501-quinquries del codice civile e,
con riguardo a Recordati, dell'articolo 70, comma 2, del regolamento adottato con delibera
Consob v. 11971 del 14 maggio 1999 (“Regolamento Emittenti®), il Progetio di Fusione e, in
particolare, il rapporto di cambio delle azioni (il "Rapporto di Cambio”), nonché i criteri di
deterininazione dello stesso;

. le situazioni patrimoniali delle Societd Partecipanti alla Fusione ai sensi dell’articolo 2501~
quater del codice civile.

11 Progetto di Fusione sard sottoposto all’approvazione delle Assemblee degli azionisti di Recordati, di
Rossini Investimenti e di Fimei (congiuntamente le “Assemblee”).

PriccwaterhouseCoopers SpA

Sede togale e amministrativa: Mitano 20549 Via Monte Rosa o1 Tel. 0277851 Pax oay785240 Cap. Soc. Eure 6.800.000,00 v, CH e PIVAe
Reg. Imp. Milano :2970880155 TIseritta al v 119644 del Registro dei Revisori Legali - Altsi Uffici; Anconn 6013 Via Snondvo Totti 1 Tel,
0762132311 - Burd 70122 Vin Abate Gimma 72 Tel, 0805640211 - Bergamo 24121 Largo Belotti 5 Tel. 035220601 - Bologna 40126 Vin Angelo
Finelli 8 Ted. 0516186211 - Breseia 23121 Viale Duca &'Acstn 28 Tel, 03030607501 - Cakanie 95129 Corse Italin 5oz Tel. 00575832318 - Fivenze
5012t Viale Grimsei 15 Tel. 0552482811 - Genova 16121 Pinzza Piccapietra 9 Tel. 01029041 - Napoli 8ot21 Via dei Mille 16 Tel. 0Bia6i8i -
Padova 35838 Via Vicenza ¢ Tel. 049873481 - Palevino 90441 Via Marchese Ugo 60 Tel. 091349737 - Pavma 43121 Vale Tanara aofA Tel.
Q521276911 - Pescara 65127 Pinzza Eftore Troilo 8 Tel. 0854545711 - Roma co154 Lurgo Fochetti 2g Tol, a6570242 - Torine 10122 Corso
Polestio 10 Tel. 011556771 - Trenta 38122 Viale delln Costituzione 32 Tel. 0461237004 - Treviso 31160 Viale Felissent g0 Tel. p422696011 -
Trieste 34125 Vin Cesare Badtisti 18 Tel. 0403480781 - Udine 33100 Vi Poscolle 43 Tol. 043225789 - Varese 21100 Vin Alluzsi 4% Tel.
0332285039 - Vevona 37135 Via Frncia 21/C Tel. 0458263004 - Vieenza 36:00 Piazza Pontelandollo 9 Tel. 0444293311

www pwe.com/it



pwec

2, SINTESI DELL'OPERAZIONE

Con comunicazione del 15 giugno 2020, Rossini Luxembourg Sarl (‘Rossini Luxembourg”), societa
lussemburghese esereente, ai sensi deghi articoli 2497 e seguenti del codice civile, attivita di divezionee
coordinamento sulle Societd Partecipanti alla Fusione, ha manifestato la propria intenzione di
procedere alla Fusione e ha invitato Recordati, Rossini Investimenti e Fimei a porre in essere gli
adempimenti necessari affinché I'Operazione fosse perfezionata nei primi mesi del 2021, ma in una
data successiva allapprovazione dei bilanei delle Societd Incorporande relativi all'esercizio al 31
dicembre 2020.

Riguardo al ruclo di Rossini Luxembourg quale entith che esercita attivitd di direzione ¢
coordinamento su tutte le Societd Partecipanti alla Fusione, si segnala che essa controlla
indirettamente Rossini Investimenti per il tramite delle societa lussemburghesi Rossini Investments
Sarl, Rossini Acquisition Sl e Rossini Sazl. Rossini Investimenti conirolla invece direttamente e di
diritto Fimei, detenendo una partecipazione pari al 100% del capitale sociale della stessa. Fimei, infine,
controlla direttamente e di diritto Recordati, detenendo una partecipazione pari al 51,82% del capitale
sociale della stessa,

Pity precisamente, alla data del Progetto di Fusione, Ifimei detiene 108,368,721 azioni ordinarie di
Recordati, rappresentanti per 'appunto il 51,82% del capitale sociale della stessa, mentre Rossini
Investimenti detiene 10,000,000 azioni ordinarie di Fimei, rappresentati il 100% del capitale soctale
della stessa. La Fusione si configura dunque come una fusione inversa, nefla quale la societd
partecipata incorpora le societa direttamente e indirettamente controllanti,

La Fusione si colloca nel pitt ampio processo di acquisizione indiretta da parte di Rossini Investimenti,
per il tramite di Fimed, della maggioranza del capitale sociale di Recordati (rispetto alla quale la
Fusione & strettamente e intrinsecamente connessa), che si & perfezionata mediante apporto da parte
di Rossini Saul a favore di Rossini Investimenti di capilale proprio per un ammeontare
complessivamente pari a eirca Euro 3 miliardi.

Nelle Relazioni, gli Amministratori riferiscono che le principali motivazioni sottostanti alla decisione
di procedere alla Fusione sono le seguenti:

1) realizzare un accorciamento della catena di controllo rispetto alle societd operative e
semplificare la struttura societaria del gruppo Recordati {“Gruppe”), in linea con le prassi
nazionale e internazionale;

i) ridurre i costi amministrativi connessi al mantenimento delle Societa Incorporande con
conseguente liberazione di risorse a vantaggio dell'intero Gruppo;

i) ottenere sinergie amministrative e sinergie legate ai costi fissi di struttura, nonché una maggiore
efficienza sotto il profilo finanziario derivante da un accorciamento della catena di controllo che
permetterd una pit rapida risalita dei flussi di dividendi, cui consegue anche un minore costo
fiscale derivante dall’eliminazione di livelli di imposizione addizionali.

Secondo quanto riportato nelle Relazioni, per effetto della Fusione Recordati potra fruirve del beneficio

fiscale ACE maturato in capo a Rossini Investimenti, il quale generer in capo alla Societa
Incorporante minori imposte per circa Euro 12,9 milioni (subordinatamente all'esito di un apposito
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interpelio, presentato invia prudenziale in data 5 agosto 2020 e per il quale gli Amministratori
ritengono ragionevole attendersi un esito positivo).

Sempre secondo quanto riportato nelle Relazioni, la Fusione consentira inoltre a Recordati & fruire in
via prospettica, senza alcun limite temporate, delf'ulteriore beneficio ACE, da ealeolarsi per ogni
esercizio sull'incremento di capitale rilevante trasferito dalle Societd Incorporande. Tale beneficio &
stato stimato in minori imposte per cirea Euro 1,8 milioni su base annua (ad eccezione del primo anno
di efficacia della Fusione in cui le minori imposte derivanti dal beneficio ACE saranne di circa Eoro 1
milione),

Con riferimento alle modalitd attuative della Fusione, nelle Relazioni gh Amministratori riferiscono
che la scelta di procedere alla fusione inversa per incorporazione delle Societa Incorporande in
Recordati consente alla Societd Incorporante di garantire la prosecuzione dei rapporti contrativalj
atteahuente in capo alla stessa nonché di mantenere lo status di societa quotata, che altrimenti
avrebbe perso in ipotesi di fusione & Recordati in Rossini Investimenti o Fimei,

Gli Amministratori evidenziano altresi che il profilo patrimoniale e reddituale dell’entita risultante
dalla Fusione sard sostanzialmente in linea con quello attuale di Recordati e, in particolare, la Fusione
non altererd la posizione finanziaria netta e quindi la capacita di investimento di Recordati, né la
strategia o politica di allocazione del suo capitale.

Le Relazioni degli Amministratori segnalano inoltre che, in data 1 ottobre 2020, le Societi Partecipanti
alla Fusione e Rossini Luxembourg hanno sottoseritto un merger agreement (it “Merger Agreement™),
contenente certe dichiarazioni ¢ garanzie prestate da Rossini Luxemboutg con riferimento alle Societi
Incorporande (riguardanti, inter alia, le scritture contabili delle medesime, aspetti ginstavoristici e
fiscali, Fassenza di contenziosi pendenti o minaceiati per iscritto) e relativi obblighi di indennizzo in
caso di inesaltezza o non veridicita delle stesse.

Le situazioni patrimoniali di riferimento ai sensi e per ghi effetti delParticolo 2501-quater del codice
civile (le “Situazioni Patrimoniali”) sono costituite:

i) quanto alla Societd Incorporante, dalla relazione finanziaria semestrale consolidata al 30 giugno
2020, redatta ai sensi dell'articolo 154-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (“LUIM),
approvata dal consiglio di amministrazione di Recordati in data 30 luglio 2020 ¢ assoggetiata a
revisione contabile limitata da parte di EY SpA, e

i) quanto alle Societa Incorporande, dalle situazioni patrimoniali al 30 giugne 2020, redatte ai
sensi dell'articolo 2501-quater del codice civile e approvate dai rispettivi consigli di
amministrazione in data 11 settembre 2020 ¢ non soggette a revisione contabile,

In considerazione del rapporto di controllo di diritto esistente tra Rossini Investimenti e Fimei e tra
quest'ultima e Recardati, nonché della significativita della Fusionie, la stessa costituisce un'operazione
tra parti correlate di "maggiore rilevanza” ai senst ¢ per gli effetti del Regolamento CONSOB n. 172231
del 12 marzo 2010 e successive modificazioni (“Regolamento OPC”) e delle procedure interne della
Societh Incorporante. Il Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilith di Recordati (il “Comitato”), facente
tunzioni di comitato per le operazioni con parti correlate, & stato pertanto coinvolto nella fase
istruttoria della Fusione, nonché nell'approvazione della proposta di deliberazione da sottoporre
all'assemblea straordinaria degli azionisti di Recordati, In data 28 settembre 2020 il Comitato ha
espresso il proprio motivate parere favovevole in merito alla sussistenza dell'interesse di Recordati al
compimento dell'Operazione, nonché civea la convenienza e la correttezza sostanziale dei termini e
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delte condizioni della medesima Operazione, ai sensi del Regolamento CONSOB OPC e delle procedt
interne della Societd Incorporante. i

Secondo quanto riferito dagli Amministratori di Recordati, entrambe le Societa Incorporande
rivestono natura di helding e hanno come oggetto sociale sostanzialmente esclusivo l'assunzione, la
detenzione, la gestione e la dismissione, in forma imprenditoriale e organizzata, della partecipazione
(in via diretta o indiretta) in Recordati ¢ nelle societd affiliate di Recordati, La Fusione non comportera
quindi aleuna modifica della clausola dell'oggetto sociale che integri un cambiamento significativo
dell'attivita della Societd Incorporante, né determinerd I'esclusione dalla quotazione di Recordati.
Conseguentemente, gli Amministratori di Recordati riferiscono che agli azionisti della Societd
Incorporante che non concorreranno all'adozione della delibera di fusione non spetterd il divitto di
recesso ai sensi dell'articole 2497, comma 1, lettera a) o dell'articolo 2437-quinguies del cadice civile,
né ad aleun altro titolo,

3 NATURA I PORTATA DELLA PRESENTE RELAZIONE

Al fine di fornive agli azionisti delle Societd Partecipanti alla Fusione idonee informagioni sul Rapporto
di Cambio, la presente relazione indica 1 metodi seguiti daglhi Amministratori per la sua determinazione
¢ le eventuali difficoltd di valutazione dagli stesst incontrate; essa contiene inoltre il nostro parere
sull’'adeguatezza, nelle circostanze, di tali metodi, satto il profilo della loro ragionevolezza ¢ non
arbitrarietd, nonché sulla loro corretta applicazione.

Nell’esaminare i metodi di valmtazione adottati dagli Amministratori, non abbiamo effettuato, per le
finalitd connesse allo svolgimento del presente incarico, una valutazione economica delle Societ.

4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Nello svolgimento del nostro lavoro abbiamo ottenuto dalle Societa le informazioni ¢  documenti
riterruti utili nella fattispecie. A tal fine abbiamo analizzato la documentazione messa a nostra
disposizione, e in particolare:

) il progetto di fusione redatto ai sensi dell'articolo 2501-ter del codice civile e approvato dai
Consigli di Amministrazione in data 1 ottobre 2020 (il “Progetto di Fusione”);

ii)  le Relazioni degli Amuuinistratori delle Societd approvate in data 1 oltobre 2020, redaite ai sensi
e per gli effetti del'articolo 2501-quinguies del codice civile e dell’articolo 70, conmma 2, del
Regolamento Emittenti;

i)  Vestratto dei verbali del consighio di amministrazione delle Societd Partecipanti alla Fusione,
tenutisi in data 1 ottobre 2020, aventi ad oggetto lapprovazione del Progetto di Fusione;

iv)  “Fairness Qpinion in merito alla congruité del rapporto di cambio propesto nelf'ambito della
fusione inversa per incorporazione di Rossint Investimenti SpA e Fimei SpA in Recordali SpA
nell'interesse del Comitato Controlle Rischi e Sostenibilita di Recordati SpA” (Ia “Fairness
Opinion™) predisposta dal Professor Pietro Mazzola di Partners SpA (PMAdvisor”) in data 28
settembre 2020,
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ix)

x)

xi)

xii)

xiit)

xiv)

xv)

xvi)

xvit)

xviii)

xix)

Merger Agreement sottoscritto in data 1 ottobre 2020 tra Recordati, Rossini Investimenti,
Fimei e Rossini Luxembourg;

gli statuti sociali di Recordati, Rossini Investimenti e Finei;
fo statuto della societh visnltante dalla Fusione;

le Situazioni Patrimoniali di Recordati, Rossini Investimenti e di Fimei al 30 giugno 2020, ai
sensi dellart. 2501-quater del codice civile, approvate dai rispettivi Consigli di Amministrazione
rigpettivamente in data 30 luglio 2020, quanto a Recordati, e in dada 11 settembre 2020, quanto
alle Societd Incorporande;

la situazione patrimoniale ed economica consolidata al 30 settembre 2020 di Recordati, e i
bilanei di verifica alla medesima data di Fimei e Rossini Investimenti;

il bilancio di esercizio di Rossini Investimenti e di Fimei al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre
2019,

bilancio d'esercizio ¢ consolidato di Recordati al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2019;

le presentazioni dello Studio Gattai, Minoli, Agostinelli & Partners in data 15 giugno 2020 e in
data 17 seltembre 2020;

i1 “Documento informativo relative alle operazioni di maggiore Mlevanza con parti correlate”
approvato in data 1 ottobre 2020 ("Documento Informativo OPC) dal Consiglio di
Amministrazione di Recordati con allegato il parvere del Comitato facente funzioni di Comitato
per le operazioni con parti correlate, in data 28 settembre 2020

I'istanza congiunta ex art. 2501 sextes del codice civile al Tribunale di Milano in data 26 agosto
2020 ¢ relativa memoria integrativa in data 29 settembre 2020,

il deereto n. 8897/2020 delP'8§ ottobre 2020 del Tribunale di Milano per la nomina di PwC quale
esperto ai sensi e per gli effetti dellarticolo 2501-sexies, commi 3 ¢ 4, del codice civile;

“Rossini Investimenti and Fimel - Tax due diligence” predisposta da Facehini Rossi Michehutti
Studio Legale Tribwdario in data 15 luglio 2020,

il report relativo agli approfondimenti effettuati vispetto al Tax Due Diligence Report del 15
tuglio 2020 ¢ alle altre indicazioni fornite dallo studio legale tributario Facchini Rossi Michelutti
e alla valutazione di adeguatezea e congruitd delle garanzie prestate a Recordati nell'ambito del
Merger Agreement predisposto dallo Studio MeDermott Will & Bmery in data 24 settembre
2020,

il “Parere in merito a taluni profili fiscalt della fusione per incorporazione di Rossini

Investimenti SpA e Fimeif SpA in Recordatt Industria Chimica e Farmaceutica SpA”
D . /s

predisposte dallo Studio MeDermott Will & Emery in data 24 settembre 2020;

“Menmorandum su passivita potenziali” predisposto datle Studio Legale Gattai Minoli
Agostinelti & Partners in data 20 luglio 2020 (e relativi allegati);
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xx)  informazioni economiche storiche e prospettiche relative ai costi di gestione legati all’attivita i
holding di Fimei e Rossini Investimenti;

xxi) ricerche di analisti finanziari relative a Recordati, messe a disposizione dall’Advisor;
xxi) dettagli velativi alle elaborazioni svolte in merito all'applicazione delle analisi dei prezzi di
inercato, dei prezzi obiettivo degli analisti di ricerca e dei flussi attnalizzati, messi a disposizione

dallAduvisor.

Sono state prese in considerazione anche altre informazioni pubblicamente disponibili, tra le quali

. analisi di settore relative al settore farmaceutico;
. Pevoluzione dei corsi azionari su diversi orizzonti temporali, desunte da piattaforme

professionali, per Recordati;
. i comunicati stampa velativi all'Operazione,

Abbiamo inolire ottenuto specifica ed espressa attestazione, mediante lettere sottoseritle dai legali
rappresentanti di Recordati, Rossini Investimenti e Fimei in data 13 novembre 2020 che, per quanto a
conoscenza degli Amministratori delle Societd, non sono intervenute variazioni rilevanti, né fatti e
circostanze che rendano opportune modifiche significative ai dati e alle informazioni prese in
considerazione nello svolgimento delle nostre analisi e/o che potrebbero avere impatti significativi
sulle valutazioni effettuate per quanto riguarda la determinazione del Rapporto di Cambio.

5. METODOLOGIE DI VALUTAZIONE ADOTTATE DAL CONSIGLI DI
AMMINISTRAZIONE PER LA DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIO

H Rapporto di Cambio riportato nelle Relazioni degli Amministratori e Fapproccio metodologico
utilizzato per addivenire alla sua determinazione sono stati oggetto di specifica valutazione da parte del
Comitato, supportato dall’Advisor.

I'Aduvisor ha emesso in data 28 settembre 2020 la propria Fairness Opinion, nella quale ha dichiarato
che il Rapporto di Cambio, come individuato atiraverso il metodo di caleolo sottoposto al Comitato,
possa considerarsi congruo da un punto di vista finanziaric. L'Advisor ha identificato inoltre i
presupposti che renderebbero ugnalmente congruo un eventuale diverso valore calcolato qualora il
numero di azioni detenute da Fimei in Recordati alla data di efficacia dovesse essere diverso da quello

al 30 gingno 2020,

Si precisa altresi che il consiglio di amministrazione della Societa Incorporante, tenuto conto che il
Comitato ha individuato, oltre ad un consulente legale, sia 'Advisor sia un esperto fiscale a supporto
della propria attivitd istruttoria, ha ritenuto, anche in un’ottica di efficienza dei costi, di non attribuire
a sua volta incarichi aventi il medesimao oggetto a diversi professionisti e ha verificato che le proprie
altivitd valutative in relazione al Rapporto di Cambio stesso hanno condotio sostanzialmente alle
medesime conelusioni dellAduvisor e dell'esperto fiscale identificati dal Comitato.

Pertanto, nel prosieguo del presente parere, i riferimenti alle Relazioni degli Amministratori devono
intendersi comprensivi del contenuto della Fairness Opinion dell’Advisor, le cui conclusioni ¢
approceio metodologico sono stati condivisi dagli Amministratori.
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Secondo quanto rappreseniato dagli Amministratori nelle Relaziond, ai fini della determinazione del
q i) 8 »
Rapporto di Cambio, & previsto che, anteriormente atla data di efficacia della Fusione,

1) I'assemblea ordinaria di Fimei deliberi 'approvazione del bilancio di esercizio al 21 dicembre
2020 ¢ la distribuzione e il pagamento a favore di Rossini Investimenti e

ii)  Passemblea ordinaria di Rossini Investimenti deliberi a sua volta approvazione del bilancio di
esercizio al 31 dicemnbre 2020 e la distribuzione e il pagamento a favore di Rossini Sarl

di un importo di riserve pari alleccedenza di liquidita risultante in capo a clascuna delle Societa
Incorporande anteriormente al perfezionamento della Fusione, al netto di ogni onere, imposta e/o
costo eventualmente dovuto o di qualsiasi debito gravante sulle Societd Incorporande alla medesima
data (I"Eccedenza di Ligniditd™), rimanendo inteso che, ai fini della determinazicne dell'eccedenza di
liquidita oggetto di distribuzione da parte di Rossini Investimenti, non si tertd conto di eventuali poste
di attivo patrimoniale iscritte a fronte del beneficio ACE maturato in capo alla stessa.

A seguito di tali distribuziont il valore dei patrimoni netti delle Societa Incorporande verri
sostanzialmente a colncidere con ] valore delle azioni ordinavie di Recordati detenute direttamente da
Fimei ¢ indirettamente da Rossini Investimenti (fatte salve eventuali poste di attivo pairimoniale
iseritte da Rossini Investimenti a fronte del beneficio ACE).

Gli Amministratori riportano nelle Relazioni che, in considerazione della composizione dei patrimoni
netti delle Societd Partecipanti alla Fusione, e alla luce della prospettata distribuzione dell’Eecedenza
di Liquidita, il Rapporto di Cambio @ stato determinato come segue. A fronte dell’annaltamento:

i) delle n, 10.000.000 azioni rappresentanti I'intero capitale sociale di Fimei, tutte detenute da
Rossini Investimenti, nonché

i) delle n. 82,550,000 azioni rappresentanti Pintero capitale sociale di Rossini Investimenti, tutte
detenute da Rossind 811,

saranno rlassegnate alla stessa Rossind Sazl tutte le n. 108.368.721 azioni ordinavie Recordati
attuabnente detenute da Fimed, ovvero quel diverso numero di azioni che sard detenuto da Fimei nel
capitale sociale di Recordati alla data di efficacia della Fusione, con mantenimento da parte dei soci
terzi (ossia diversi da Rossini Sarl a seguito della Fusione, nonché dalla stessa Recordati) delle azioni
ordinarie di Recordati dai inedesimi detenute prima della data di efficacia della Fusione. In altri
termini, alla data delle Relazioni degli Anministratori savebbero riassegnate a Rossini Sl 1,313 azioni
Recordati per ogni azione Rossini Investimenti,

Alla luce di quanto precede, la Fusione non comporterh aleuna variazione del eapitale sociale della
Societd Incorporante, né & previsto il pagamento di conguagli in denaro.

Secondo quanto riferito dagli Amministratori, il Rapporte di Cambio cosi determinato:
- assume implicitamente, come gid menzionato, che il valore delle Societa Incorporande coincida
con il valore della loro partecipazione in Recordati (fatte salve eventuali poste di attivo

patrimoniale iscritte da Rossini Investimenti a fronte del beneficio ACE), caleolato come pro
quota del valore attribuito a Recordati medesima;
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garanlisce una stabilita degli assetti proprictari di Recordali, in quanto Rossini Luxembourg -
societd esercente, come anticipato, attivita di direzione ¢ coordinamento su tutte Je Societa
Partecipanti alla Fusione - all’esito della Fusione, oltre a conservare il ruolo di socio di
yiferimento di Recordati, mantersa (sebbene per il tramite di un soggetto diverso) la medesima
partecipazione indiretta al capitale sociale di Recordati detenuta prima della data di efficacia
della Fusione.

Pitt nel dettaglio, nella propria Fairness Opinion PAdvisor riferisce che, coerentemente con quanto
suggerito dalla dotlrina e con quanto emerge dai comportamenti invalsi nella prassi nazionale ed
internazionale, la scelta della metodologia da applicare ai fini dello svolgimento della valutazione
richiesta & maturata a partive dalle finalitd conoscitive assegnate alla valutazione, dai caratteri
prevalenti delle societd oggetto di valutazione e dal quadre informativo disponibile,

Neilo specifico, la scelta dell'impostazione metodologica ¢ stata cffettuata dall'Advisor sulla base della
consapevolezza che ke valutazioni richieste sono finalzzate a verificare Ia congruitd del Rapporto di
Cambio, definito nell’ambito di un’operazione di fusione inversa tra una socield operativa quotata ¢
due holding di partecipazioni non quotate, caratterizzate da un integrale vincolo partecipativo, il cui
principale assef & rappresentato dafla partecipazione detenuta (divettamente o indirettamente) nella
societd operativa.

Pertanto, secondo PAduisor, la verifica vichiesta a riguardo della congruith del Rapporto di Cambio
presuppone e richiede lo sviluppo di un percorso valutativo volto a individunare, prima, valori omogenei
e confrontabili delle societa coinvolte nella Fusione e saggiare, poi, se il range dei rapporti di cambio
ottenuto ponendo a confronto tali valori ricomprenda, e in qual modo, il Rapporto di Cambhio

proposio.

A tal fine, PAdvisor, nella propria Fairness Opinion, ha completato il seguente percorso metodologico:

i) individuazione di un yange di valori di Recordati mediante una phuralitd di metodi coerenti con
la sua natura di societd operativa quotata presso la Borsa di Milano e individuazione del
corrispondente range di valore per azione, al fine di fornive riscontri reciproci all’attendibilita
delle singole valutazioni ¢ del range di valori individuati;

i} conseguente individuazione, anche sulla scorta dei valori di Recordati, come sopra individuati,
di un range di valori di Fimei e del corrispondente range di valore per azione. Tenuto conto della
sua natura di holding di partecipazioni non quolata, il range di valori di Fimei ¢ stato
individuato mediante il vicorso al metodo del Net Asset Value (“NAV™), ossia il metodo analitico
¢ patrimoniale che, secondo dottrina e prassi, meglio si presta a determinare il valore di una
societa cosi configurata. In base a tale metodo, il NAV di una holding viene determinato:

a) sommando algebricamente il valore corrente delle attivita e delle passivitd operative,
all'interno del quale, nel caso in esame, assume peso assolutamente predominante il valore
della partecipazione in Recordati;

h) sottraendo dal valore cosi ottenuto il valore attuale dei costi operativi netti sostenuti dalla
holding per lo svolgimento detla sua attivitd (ossia dei costi non ricompresi nella
valutazione analitica dei diversi elementi patrimoniali);

¢} sottraendo ancora la posizione finanziavia netta della holding.
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iif)  conseguente individuazione, anche sulla scorta dei valori di Finted, come sopra individuati, di un

range di valori di Rossini Investimenti ¢ del corvispondente range di valore per aziope. Tenuto

“conto della sua natura di holding di partecipazioni non quotata, anche nel caso di Rossini
Investimenti, il range di valori é stato individuato mediante il ricorso al metodo del NAV, cos
come sopra dettagliato;

iv]  determinazione del range di rapporti di cambio risultante dai valori individuati ai punti
precedenti, ossia il valore per azione di Recovdati ¢ il valore per azione di Rossini Investimenti;

v}  eventuale analisi di sensitivith del rapporto di cambio individuato al variare di aleuni elementi
rilevanti nelle valutazioni condotte;

vi)  valutazione della congruitd del Rapporto di Cambice proposto rispetto alle risultanze del
percarso valutativo cosi delineato,

Secondo quanto si legge nella Fairness Opinion dellAdvisor, Uiter in tal modo individuato ha trovato
specifica appleazione nel case di specie in funzione di due ulteriori rilevanti circostanze:

i) della prevista distribuzione, antecedentemenie alla data di efficacia della Fusione,
dell’¥ecedenza di Liquidita, nonché

ity  dellindividuazione di un Rapporto di Cambio che assume che il valore delle Societi
Incorporande dopo tale distribuzione coincida con il valore della loro partecipazione detenuta
(direttamente e indivettamente) in Recordati, calcolato come pro quota del valore attribuito a
Recordati ntedeshna.

L'Advisor ha dungue verificato Pesistenza di ulterviori elementi di pertinenza dei patrimani di Fimei ¢
di Rossini Investimenti (gli “Ulteriori Elementi”) - diversi dal valore calcolato come pro quota della
partecipazione in Recordati, valorizzato nel Rapporto di Cambio, ¢ dal valore delle alire {(ossia diverse
dalla summenzionata partecipazione, divetta ¢ indiretta, in Recordati) attivitd nette, iscritte nelle
Situazioni Patrimoniali delle Societd Incorporande al 30 giugno zo20, distribuite prima della Fusione
{le “Altre Attivitd Nette”) — il cui valore potrebbe modificare il NAV delle Societd Incorporande
rispetto a quelle assunto come riferimento nella determinazione del Rapporto di Cambio,

In particolare, sempre da un punto di vista sostanziale, secondo quanto rviportato nella Fairness
Opinton dalV Aduisor, 1a congruita del Rapporto di Cambio alla data assunta a riferimento potra dirsi
verificata se il valore del complesso degli Ulteriori Elementi assume vatori prossimi allo zero o &
individuato mediante un range di valori che ricomprende per appunto lo zero. Per valori maggiori di
zexro, il Rapporte di Cambio risulterd progressivamente favorevole agli azionisti di Recordati e,
viceversa, per valori minori di zero, il Rapporto di Cambio risulterd progressivamente favorevole agli
azionisti di Rossini Investimenti,

Quanto agli Ulteriori Elementi, PAdvisor ha individuato i seguenti:

i) gli holding costs, non inclusi nel coacervo delle Alire Attivitd Nette e che, invece, devono essere
considerati alPinterno del metodo del NAV;

it} leeventuali attivitd/passivitd non iscritte nelle Situazioni Patrimoniali delle Societa
Incorporande al 30 gingno 2020 {tra le quali anche if beneficio ACE usufruibile da Recordati),
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non incluse nel coacervo delle Altre Attivita Neite (che considerano le sole poste iscritte in
bilancio), ma anch'esse da computare ai fini della stima del NAV delle Societd Incorporande,
tenendo anche conto delle garanzie ricevute ai sensi del Merger Agreement,;

iiiy Ieventuale considerazione di elementi (i.e. premio di controllo, sconto di holding ed effetti
fiscali latenti) idonei a retiificare la valorizzazione delle Societa Incorporande basata sul valore
pro quota della partecipazione detenuta in Recordati.

Secondo quanto riportato dall'Advisor nella Fairness Opinion la questione valutativa sottostante
all'Operazione implica, da un punto di vista teorico, lo sviluppo in sequenza della valutazione di
Recordati e delle due Societd Incorporande, con seelte idonee a garantire una relativa omogeneita dei
valori per azione posti a confronto, e, quindi, il confronto tra i rapporti di cambio che emergono sulla
base dei valori per azione di Rossini e di Recordati cosi ottenuti e il Rapporto di Cambio fissato per la
Fusione,

Tale anakisi si risolve, in termini sostanziali, nella verifica del valore complessivamente attribuibile,
alla data di riferimenta, agli Ulteriori Elementi (diversi dal valove pro-quota della partecipazione in
Recordati posseduta datle societa Incorporande e dal valore delle Altre Attivita Nette iscritte nei bilanci
di queste nltime), valore implicitamente assunto pari a zero nella determinazione del Rapporto i
Cambio.

Cid posto, 'Advisor osserva in via preliminare che, nel caso di specie, I'obiettivo di conseguire e
mantenere una certa omogeneita nella valutazione delle diverse societd coinvolte nella Fusione &
assicurato in via implicita e in termini sostanziali dalla composizione dei patrimoni delle Societd
Incorporande. Tenuto conto, infatti, della assoluta predominanza in questi ultimi del valore della
partecipazione in Recordati, ne deriva che le scelte valutative adottate per la valutazione di Recordati
vengono anche implicitamente recepite nella valutazione di Fimei e Rossini.

Quanto alle scelte applicative nella stima di Recordati, secondo quanto riportato dalPAdvisor nella
propria Fairness Opinion, came suggerito da dottrina e prassi, la valutazione di Recordati, societd
guotata, non pud prescindere dalle quotazioni del suo titolo. A tal proposito, PAdvisor ha operato due
principali scelte applicative: I'individuazione dell'intervallo temporale da assumere a riferimento per il
caleolo delle medie ¢ it ricorso a medie semplici o ponderate per i volumi scambiati.

Nel caso di specie, PAdvisor ha ritenuto di fare riferimento a medie di prezzo ponderate, in ragione
della loro maggiore significativita vispetto alle medie semplici, e a intervaili temporali diversi
privilegiando quelli che risultavano meno impattati dalla dinamica di natura straordinaria registratasi
in cecasione dell'iniziale diffusione della pandemia Covid-19.

Tenuto conto della base informativa disponibile, nonché delle condizioni di contesto, PAdvisor ha
ritenuto, inoltre, di utilizzare a fini valutativi anche la valutazione di Recordati restituita dall’analisi dei
target price contenuti in equity report disponibili e di pubblicazione non eccessivamente risalente
(periodo maggio-agosto 2020), Come noto, tale metodo consente di avere un'indicazione del valore
dela societa calcolato da esperti di mercato sulla base delie loro piit recenti attese di andamento dei
fondamentali della medesima societa,

Alla lnce di guanto si legge nella Fairness Opinion, cosi procedendo, € stato possibile individuare un
range di valori del capitale economico di Recordati e di connessi valori per azione.
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Por quanto riguarda invece le scelte applicative relative alla determinazione del NAV di Fimei ¢ Rossini
Investimenti, il valore dei patrimoni netti defle Incorporande considerati dali’Advisor & stato ealcolato
al netto degli impegni per dividendi come indicati nel Progetto di Fusione, nonché tenendo conto delle
garanzie rilasciate da Rossini Luxembourg a fronte di taluni potenziali viselii di Fimei e della stossa
Rossini Investimenti, Per effetto di tali circostanze, il valore dei patrimoni netti delle Societa
Incorporande coincide con la somma del valore della partecipazione in Recordati, detenuta
divettamente o indirettamente, nonché di quello degli Ulteriori Elementi di pertinenza dei loro
patrimoni.

Secondo quanto riportato dall’dduvisor nella Fairness Opinion, alla lnce della composizione dei
patrimoni netti delle Societd Incorporande, ossia del peso assolutamente predominante che la
partecipazione in Recordati ha nel NAV di Fimei e Rossini Investimenti, le oscillazioni nel valore di
Recordati hanno impatto marginale sul Rapporto di Cambio, dal momento che esse modificano non
solo il valore per azione di Recordati, ma anche quello di Rossini Investimenti. Dette oscillazioni
hanno impatto addirittura nullo nelbipotesi implicitamente assunta nel Rapporto di Cambio proposto,
ossia quella di un valore delle attivitd ulteriori di Fimei e Rogsini pari a zero.

Per questa ragione, secondo VAdvisor, e scelte applicative di maggior rilievo ai fini della verifica della
congritita del Rapporto di Cambio sono pinttosto quelle relative alla determinazione del valore degli
Ulteriori Elementi.

A tal fine, per Fimei e per Rossini Investimenti, 'Aduisor ha posto quattro questioni applicative a
riguardo de;

i) il trattamento degli holding costs, per la quota ricorrente, i quali, come gia indicato, concorrono
alla determinazione del NAV delle Societd Incorporande

i) Teventuale considerazione e stima degli effelli connessi all’esistenza di un pacchetto di controllo
di Recordati;

iif)  leventuale considerazione e stima degli effetti fiscali latenti derivanti dalla possibile differenza
tra il valore di iscrizione della partecipazione e il valore attribuitoghi in funzione deila
valorizzazione di Recordati;

iv)  Peventnale considerazione e stima dell'impatto connesso alla natura di titelo di holding non
quotato.

Oltre alle scelte applicative di eni sopra, nel caso di Rossini Investimenti, UAdvisor ha posto anche il
tema dell'eventuale considerazione e valorizzazione del beneficio ACE, in prospettiva sfand alone,
sempre ai find del calcolo del NAV di tale societd.

Secondo quanto si legge nella Fairness Opinion, le scelte dell’ Aduvisor ai fini defla stima del valore degli
Ulteriori Elementi e le principali ragioni che hanno condotto a tali scelte sono riepilogate di seguito:

i) ai fini del caleolo del NAV di Fimei, gli Ulteriori Blementi sono stati cosi trattati dall'Advisor:
a) il valore degli holding cost & stato stimato, secondo prassi, attualizzando in perpetuitd, ad

un tagso rappresentative del costo del capitale di Recordati, i costi di gestione ricorventi di
Fimei indicati dal management al netto del relativo beneficio fiscale;
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h)  non & stato ritenute opporiunoe applicare premi per it controllo al valore della
partecipazione in Recordati, in coerenza con Porientamento prevalente di dottrina ¢ prass
in tema di valutazioni di fusione tra soggetti non indipendenti, né di considerare gli
eventuali effetti fiscali latenti derivanti dalla possibile differenza tra il valore di iscrizione
della partecipazione e il valore attribuitogli in funzione della valorizzazione di Recordati.
Tali scelte riflettono Vipotesi di continuitd di gestione assunta a riferimento ed anche
csigenza di evitare che, per effetto della lare considerazione, si producesse un improprio
double counting di tali impatti, positivi nel caso dei premi e negativi nel caso degli effetti
fiscali, in capo all’azionista di maggioranza;

¢) sempre tenuto conto delle specifiche caratteristiche dell’operazione in esame, della
composizione del patrimonio di Fimei e della scelta di tenere considerazione del valore
attuale degli holding costs della societd, non si & ritenuio opportuno apphcare sconti di
illiquidita né alla partecipazione in Recordati, né al capitale di Fimei;

i) aifini del caleolo del NAV di Rossini Investimenti, gli Ulteriori Elementi sono stati cosl trattati
dall’ Advisor:

a) ilvalore degli holding costs, coerentemente con le scelte applicative gia impiegate per la
stima del NAV di Fimei, & stato stimato, secondo prassi, attualizzando in perpetuitd, ad un
tasso rappresentativo del costo del capitale di Recordati, i costi di gestione ricorrenti di
Rossini Investimenti indicati dal management al netto del relativo beneficio fiscale;

b)  sono state fatte scelte analoghe a quelle adottate per Fimei con rignardo all’eventuale
applicazione di premi per il controllo alla partecipazione indirettamente detenuta in
Recordati, al caleolo di eventuali effetti fiscali latenti sulla partecipazione in Fimei e
all’eventuale applicazione di sconti di iliquidita;

¢) quanto, infine, al valore del beneficio fiscale ACE di Rossini Investimenti - in
considerazione della trasferibilith a Recordati che & stata assunta dallAdvisor - lo stesso &
stato stimato in logica stand alone, ossia in funzione della capacita prospettica di Rossini di
ottenere risparmi d'imposta sui flussi attesi di dividendo. Al fini di tale stima, si & ipotizzata
una sostanziale costanza sia del flusso di dividendi attesi, riscontrando tale ipotesi conle
stime degli analisti che coprono il titolo Recordati, che delle aliquote fiscali applicabili,
ottenendo poi un range di valori attraverso diverse ipotesi di impiego di tale beneficio ai fini
del caleolo del rapporto di cambio, qualificate anche in termini di numero di anni necessari
alla medesima Rossini per ottenere quel beneficio in logica stand alone. I valori cost
ottenuti, concorrendo a coprire i costi di holding ai fini della determinazione del
concambio, sono da dedurre dal beneficio ACE trasferito a vantaggio di Recordati.

Secondo quanto riportato nella Fairness Opinion, le cui conclusioni e approccio metodologico sono
stati condivisi dagli Amministratori, 1a stima si risolve nel confronto tra il valore negativo degli holding
costs di Fimei e Rossini Investimenti e il valore positivo del beneficio ACE utilizzato in capo a Rossini,

dato che il Rapporto di Cambio:

- pud dirsi congruo nel caso in cui Ja somma algebrica dei due valori sia pari a zero o individui un
range che ricomprenda lo zero;
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- pud dirsi favorevole agli azionisti di minoranza di Recordati nel caso di valori progressivamente
maggiort di zero e viceversa,

Sulla scorta delie scelte applicative come in precedenza deseritte, 'Advisor ha evidenziato che, alla
data di riferimento, la somma algebrica dei due valori diventa positiva in ipotesi di impiego di una
quata prossima al 50% del valore, stimato per Rossini Investimenti in una logica stand alone, del
beneficio ACE maturato, che si raggiungerebbe al quinto anno di suo wtilizzo.

Inoltre, 'Advisor viferisce che dalle analisi condotte facendo variare il valore sia deghi holding eost sia
della quota di utilizzo del beneficio ACE maturato emerge come il rapporto di cambio risulti poco
sensibile a variazioni del valore, come anche tisulta dal range viportato alla tabella che segue.

Scenario

€/min Minimo Base Massimo

Prezzo per azione Recordati (€)

{media ponderata a 1t mese} 45,1
Valore attuale det costi di holding (5,3) (4,4) (4,4)
Valore attuale beneficio ACE 3,0 4,4 9,1
Valore partecipazione Recordati 4.884,3

NAV di Rassini 4.881,9 4.884,3 4.888,9
N° Azioni Rossini (#/ml) 82.6

NAV per azione Rossini (€) 59,1 59,2 59,2

Rapporto di cambio 1,312 1,313 1,314

In particolare, il range compresoe tra 1,312 e 1,314 ¢& stato individuato:

- facendo variare i costi di holding tra un valove massimo (utilizzato nello scenario di rapporto di
cambio minime) ottenuto considerandoli comprensivi della commitment fee per una linea di
credito revolving non utilizzata, per il quinguennio di durata del contratto, e un minimo
{utilizzato nello scenario di rapporto di cambio massimo) in cui tale commitment fee non ¢é stata
consideratg;

- assumendo, in sede di calcolo del rapporto di cambio, 'impiego in capo a Rossini di una quota
del valore del beneficio ACE maturato in una misura che varia da un minimo del 33% civea
(percentuale accolta nello scenario rapporto di cambio minimo), che si vaggiungerebbe al terzo
anno di suo utilizzo da parte di Rossini Investimenti, e massimo del 100% (percentuale accolta
nello scenario rapporto di cambio massimo), che si raggiungerebbe alPundicesimo anno di suo
utilizzo da parte & Rossini Investimenti.

Allesito dell'attivith sopra deseritta, 'Advisor & pervenuto a individuare un intervallo di rapporti di
cambio estremamente ristretto (i.e. con una oscillazione compresa tra il +/- 0,1% circa rispetto al
valore centrale), compreso tra 1,312, ossia il valore ottenuto nello scenario di minima valorizzazione di
Rossini, e 1,314, ossia il valore ottenutoe nello scenario di massima valorizzazione di Rossini
Investimenti, Tale intervallo configura una serie di rapporti di cambio ottenuti valorizzando in varia
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misura ghi Ulteriori Flementi, in particolare il valore degli holding cost e la quota del beneficio ACE
maturato impiegata ai fini del caleolo del Rapporte di Cambio,

Inottre, I'Aduisor ha verificato che, alla data di riferimento, Puguaglianza tra il valore negativo degli
holding cost ¢ il valore positivo del beneficio ACE maturato dovrebbe essere raggiunta nell'ipotesi,
giudicata ragionevole sulla scorta delle informazioni acquisite, di utilizzo da parte di Rossini
Investimenti del 50% civea del valore, in logica stand alone, di tale beneficio, calcolato sulla scorta di
un flusso di dividendi annuale di cirea Euro 100 miliond,

Considerate Fintervallo di valord individuato mediante le analisi condotie in merito alla valorizzazione
degli Ulteriori Elementi, tenuta conto che il Rapporto di Cambio si colloca all'interno di tale intervallo,
tenuto altresi conto della ragionevolezza dell'ipotesi a rignardo del periodo necessario per assicurare la
congruith del Rapporto di Cambio, considerata anche lesistenza di ulteriori benefici netti conseguibili,
per tale Rapporto di Cambio, daghi azionisti Recordati, I'Advisor ha concluso che il Rapporto di
Cambio alla data di viferimento del 30 giugno 2020, come individuato attvaverso il metodo di caleolo
sottoposto, possa congiderarsi congruo da un punto di vista finanziario,

Alla luce di quanto riportato nella Fairness Opinion, YAdvisor riferisce altresi che il valore assunto dal
Rapporto di Cambio potrebbe modificarsi in funzione del numero di azioni Recordati che sard
detenuto da Fimei alla data di efficacia della medesima Fusione, In tale civeostanza, P'Advisor
sottolinea che la congruitd del valore individuato per il Rapporto di Cambio, in termini sostanziali,
potra dirsi riscontrata, da un punto di vista finanziario ¢ nella prospettiva deghi azionisti di Recordati,
se, ferme restando tutte le altre circostanze richiamate nella Fairness Opindon, anche in quella sede il
valore degli Ulteriori Elementi dovesse risultare pari a, o maggiore di, zero.

6. DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE INCONTRATE DAI CONSIGLI DI
AMMINISTRAZIONE

Alla Juce di quanto riportato nelle Relazion, le valutazioni alle quali i Consigli di Amininistrazione
delle Societa Partecipanti alla Fusione sono pervenuti per la determinazione del Rapporto di Cambio
devono essere considerate alla luce di taluni limiti e difficolta valutative, tipiche in questo ambito di
analisi, ¢ degli assunti sottesi al lavoro svolto. In particelare:

i) tenuto conto della diversa natura e delle diverse caratteristiche delle Societd Partecipanti alla
Fusione, & stato preliminarmente necessario sviluppare un percorse valutativo volto a
individuare valori omogenei e confrontabili delle Societd Partecipanti alla Fusione stesse;

i} nella determinazione del Rapporto di Cambio si & altres] assunto ehe non vi siano ulteriori
elementi di pertinenza dei patrimoni di Fimei ¢ di Rossini Investimenti diversi dal valore pro
quota della partecipazione in Recordati e dall’Eecedenza i Liquidita, distribuita prima della
data di efficacia della Fusione;

i) tutte le valutazioni sono state assunte in ipotesi di continnitd aziendale e assumendo che non vi

siano fatti o circostanze non conosciuti dai Consigli di Amministrazione delle Societd
Partecipanti alla Fusione tali da modificare le conclusioni raggiunte.
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7. RISULTATI EMERSI DALLE VALUTAZIONI EFFETTUATE DAY CONSIGLI 1M
AMMINISTRAZIONE

In considerazione della composizione dei patrimoni netti delle Societd Partecipanti alla Fusione, ¢ alla
luce della distribuzione dell’Becedenza di Liquidita, 11 Rapporto di Cambio & state determinato dagli
Amministratori come di seguito iHustrato,

A fronte dell'annullamento:

i) delle n. 10,000.000 azioni rappresentanti U'intero capitale sociale di Fimed, tutte detenute da
Rossini Investimenti, nonché

i) delle 1. 82.550.000 azioni rappresentanti Pintero capitale sociate di Rossini Investimenti, tutte
detenute da Rossini 84,

saranno riassegnate alla stessa Rossini Sanl tuite le n. 108,368,721 azioni ordinarie Recordati detenute
da Fimeld - oveero quel diverso numere di azioni ¢he sard detenuto da Fimed nel capitaie sociale di
Recordati alla data di efficacia della Fusione - con mantenimento da parte dei soci tersi (ossia diversi
da Rossini Sarl a seguito della Fusione, nonché dalla stessa Societd Incorporante) delle azioni ovdinarie
di Recordati dai medesimi detenute prima della data di efficacia della Fusione.

In altri termini, alla data di approvazione del Progetto di Fusione, a Rossini S8ar] sarebbero riassegnate
1,313 azioni Recordati per ogni azione Rossini Investimenti, Non sono inoltre previsti conguagli in
denaro.

8. LAVORO SVOLTO

Per le finalitad del nostro incarico, abbiame letto criticamente le Relazioni degli Amministyatori e 1a
Fairness Opinton nonché ulteriore documentazione relativa alla Fusione, cosi come indicata al
precedente paragrafo 4.

In relazione alle Situazioni Patrimoniali, sono state da not effettuate talune analisi, anche tramnite
incontri e discussioni con le direzioni delle Societd Partecipanti alla Fusione, nonché con le societd di
revisione EY SpA ¢ KPMG SpA, revisori legali di Recordati rispettivamente per Pesercizio 2020 e per
esercizio 2019, volte a rilevare 1 principi contabili utilizeati ¢ i fatti salienti concernenti la loro
redazione, nonché una discussione critica degli ammontari in esse esposti,

Abbiamo raccolto, specificatamente atiraverso discussione con le divezioni delle Societa Partecipanti
alla Fusione, informazioni circa gli eventi verificatisi dopo la data di chiusura delle Situazioni
Patrimoniali che possano avere un effetto significativo sulla determinazione dei valori opgetto del
presente parere,

Le sopra menzionate attivitd sulle Situaziont Patrimoniali sonoe state svolte nella misura necessaria per
il raggiungimento delle finalitd dell'incarico conferitoei, indicate nel precedents paragrafo 3.

Con riferimento ai metodi utilizzati dagli Amministratori per la determinazione del Rapporto di
Cambio, abbiamo svolto le seguenti altiviti:

* discusso con Ja direzione di Recovdati, con ghi Amministratori delle Socletd Incorporande e con
I'Aduisor il lavoro complessivamente svotto per Findividuazione dei eriteri di determinazione de)
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Rapporto di Cambio e, in particolare, gli approcei valutativi e le metodologie adottate, onde
analizzarne I'adeguatezza, in quanto, nelle circostanze, ragionevoli, motivate e non arhitrarie;

analizzato ¢ verificaio la completezza e la coerenza dei procedimenti valutativi seguiti dagli
Amministratori nella determinazione del Rapporto di Cambio e la loro applicazione,
considerando le peculiaritd delle Societa Partecipanti alla Fusione;

approfondito e discusso le motivazioni fornite daghi Amministratori rignardanti la scelta dei
metodi valutativi da essi adottati ai fini della determninazione del Rapporto di Cambio;

esaminato e verificato la coerenza dei dati utilizzati nel processo valutativo rispetto alle fonti di
riferimento ed alla documentazione utilizzata, descritia nel precedente paragrafo 4;

in relazione ai prezzi di mercato delle azioni Recordati, quotata sul Mercato Telematico
Azionario, chiarito con YAdvisor i razionali del calcolo delle medie ponderate sulla base dei
volumi scambiati, riscontrandole con i prezzi di borsa ed esaminando la correitezza matematica
dei caleoli. Abbiamo inoltre rilevato ulteriori informaszioni quali, a titolo esemplificativo,
caratteristiche del flottante e volumi medi giornalieri;

ottenuto un elenco dei prezzi obiettivo (farget price) per le azioni Recordati, cosi come riportati
in aleune ricerche di analisti finanziayi, nonché ottenuto copia delle relative ricerche, con le guali
abbiamo riscontrato il valore dei prezzi obiettivo;

in relazione agli Ulteriori Blementi considerati nel’ambito del metodo del NAV applicato a
Fimei e Rossini Investimenti, discusso con la divezione di Recordati, con gli Amministratori
delle Societd Incorporande e con IAdvisor i eriteri utilizzati per lo sviluppo delle proiezioni
sottostanti e i loro razionali, fermo restandao le incertezze ed i limiti connessi a ogni dato di
natura previsionale e, infine, esaminato la correttezza matematica dei caleoli alla base dei
procedimenti di attualizzazione applicati per finalith valutative;

ripercorso e verificato le analisi svolte dall'Advisor, nonché sviluppato autonome analisi di
sensitivitd nell’ambito dei metodi adottati dagli Amministratori per la valutazione delle Societa
Partecipanti alla Fusione, con Pobiettive di riscontrare quanto i risultati possano essere
influenzati da variazioni nelle ipotesi valutative e nei parametri assunti;

verificato la covrettezza matematica del calcolo del Rapporto di Cambio elaborato mediante
T'applicazione dei metodi di valutazione adottati dagli Amministratosi, anche sulla base delle
indicazioni fornite dallAduvisor;

ricevuto formale attestazione dai legali rappresentanti delle Societd Partecipanti alla Fusione
sugli elementi di valutazione messi a nostra disposizione e sul fatto che, alla data del nostro
parere, non sussistono modifiche significative da apportare ai dati di riferimento
dell’Operazione e agh altri elementi presi in considerasione tali da comportare la necessita di
apportare aggiornamenti alle valutazioni predisposte dagli Amministratori.
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9. COMMENTI E PRECISAZIONI SULL’ADEGUATEZZA DEI METODI DI
VALUTAZIONE ADOTTATI DAGLI AMMINISTRATORI PER LA
DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIQ

Con riferimento al presente incarico, riteniamo opportuno sottolineare che la finalita principale del
procedimento decisionale degli Amministratori ¢ consistita in una stima dei valori economici relativi
alle Societd Partecipanti alla Fusione, effettuata attraverso I'applicazione di eriteri omogenei ai fini
dell'ottenimento di valori fra loro comparahili,

Gl Amministratori, coerentemente con le finalitd delle valutazioni eseguite, hanno dato rilevanza al
principio dell'omogeneita valutativa, richiesto nelle operazioni di fusione, privilegiando la scetta di
metodologie idonee ad esprimere valori comparabili per le Societa ai fini della determinazione del
Rapporto di Cambio.

Nelte valutazioni per operazioni di fusione, infatti, la finalith ultima non & tanto la determinazione dei
valori assoluti del capitale economico delle societd interessate, quanto piuttosto Pindividuazione di
valori confrontabili in sede di determinazione del Rapporto di Cambio. Per tale ragione, le valutazion
per operazioni di fusione hanno significato nel loro profilo relativo e non possono essere, di per sé,
assunte quali stime del valore assoluto delle societd in relazione a diverse operazieni.

La Fairness Opinion predisposta dall’Adwisor, le eui conclusioni ¢ approceio metodologico sono stati
condivisi dagli Amministratori, deserive le motivazioni sottostanti le seelte metodologiche effettuate e
il processo logico seguito per addivenire alla determinazione del Rapporto di Cambio.

Esprimiamo di seguito le nostre considerazioni sull’adeguatezza, in termini di ragionevolezza e non
arbitrarietd, dei metodi di valutazione adottati dagli Amministratori per la deteriminazione del
Rapporto di Cambio, nonché sulla lovo corrvetta applicazione:

) Papproccio metadologico complessivamente adottato dall’Advisor risulta in linea con la prassi
valutativa e la tecnica professionale prevalente. La valutazione del capitale economico di
Recordati, Fimei e Rossini Investimenti & stata effeltuata per le finalith specifiche
delloperazione in esame, utilizzando criteri comunemente aceettati e largamente condivisi dalia
prassi professionale quali metodologie principali o forme di controllo;

¢ nell’'applicaziene delle metodologie valutative prescelte, IAduvisor ha opportunamente
considerate le caratteristiche e i Hmiti impliciti in ciascuna di esse, sulla base della tecnica
valutativa professionale, nazionale e internazionale, normalmente segnita;

. nel caso di specie, UAdvisor ha ritenuto di utilizzare per Recordati primariamente Uanalisi dei
prezzi di mereato, altresi sviluppando Ianalisi dei prezzi obiettivo in maniera tale da otteneve
anche una indicazione del valore della Societd Incorporante calcolata da esperti di mereato sulla
base delle loro piti recenti attese di andamento dei fondamentali della medesima socletd;

. la scelta dell' Advisor di adottare, ai fini delle proprie valutazioni, sia criteri di mercato (quali
Panalisi dei prezzi di borsa e i target price degli analisti di ricerca), sia eriteri economico-
analitici, attraverso il metodo di calcolo del Valore Attuale Netto per la stima degli Ulterjori
Elementi, appare in linea con la migliore dottrina. I metodi di mercato e quelli di tipo analitico
in effetti risultano, ad oggl, guelli pit diffusamente applicati, in considerazione sia della solidita
@ coerenza dei principi teorici di base, sia della maggiore familiaritd presso investitori, esperti e
osservatori internazionali;
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le valutazioni elaborate dall’Advisor sono state condotte considerando le Societd Partecipanti
alla Fusione come enlitd separate su base c.d. “stand-alone”, in linea con la prassi e la migliore
tecnica professionale. Tali vatutazioni riflettono pertanto la situazione attuale ¢ le prospettive
future di Recardati, Fimei & Rossini Investimenti senza tenere conto degli eventuali impatti
ctonomici ¢ finanziari della Fusione stessa e delle sinergie con essa conseguibili, comprese le
efficienze in termini di costi e risparmi, ossia in ipotesi di continuiti aziendale, senza sostanziali
mutamenti di gestione dovuti alla Fusione stessa. Come da prassi in questo contesto, le sinergie
conseguibili dalla Fusione, pertanto, pur essendo suscettibili di generave valore incrementale,
non influenzano la definizione del valore relativo delle Societ ai fini della determinazione del
Rapporto di Cambio. Tale scelta risulta appropriata e in linea con Porientamento consolidato
della migliore dottrina aziendalistica e con la prassi applicata in tale tipologia di operazioni;

il riferimento all’analisi dei prezzi di mercato individuato dali'Advisor ai fini della valutazione di
Recordati & comunemente accettato e utilizzato sia a livello nazionale che internazionale ed & in
linea con il costante approecio della prassi professionale, essendo Recordati una societa con
azioni quotate in mercati regolamentati. In effetli, le quotazioni di borsa rappresentano un
parametro imprescindibile per la valutazione di societa quotate: i prezzi di borsa esprimono
infatti, di regola, in un mercato efficiente, il valore attribuito dal mercato alle aziont oggetto di
trattazione e conseguentemente forniscono indicazioni rilevanti in merito al valore della societd
cui le azioni si riferiscono, in quanto riflettono le informazioni a disposizione degli analisti e
degli investitori, nonché le aspettative degli stessi cirea andamento economico e finanziario
della societa. In tale ambito, i corsi azionari di una societd si ritengono significativi quando i
mercati di riferimento sono caratterizzati da wn alto ivello di efficienza, 1a liquidita dei titoli é
elevata e Parco tempaorale di riferimento ¢ tale da neutralizzare possibili eventi di carattere
eccezionale che generino fluttuazioni di breve periodo o tensioni speculative. Le determinazioni
e Papproceio metodologico seguito dall’Advisor sono stati da noi esaminati, anche sulla base
della documentarzione di dettaglic messa a nostra digposizione, e risultano, nelle circostanze,
appropriati da un punto di vista tecnico e ragionevoli;

nelPapplicazione nel caso di specie dell’analisi dei prezzi di mercato sono stati utilizzati

dall’ Advisor valori rilevati su un intervalio temporale pari a un mese. Tenuto anche conto delle
caratteristiche dell'Operazione, la scelta di fare riferimento a una media dei valori di borsa
registrata in un orizzonte temporale antecedente la data del Consiglio di Amministrazione del 1
ottebre 2020 che ha reso pubblica la decisione di avviare I'Operazione e, pertanto, non
condizionato dagli effetti dell'annuncio medesimo, risulta ragionevole e in linea con la prassi;

la scelta dellAdvisor di utilizzare valort medi di mercato, che consente di minimizzare i rischi
derivanti da significative oscillazioni di breve periodo delle quotazioni di Borsa, appare
conforme alle posizioni assunte dalla dottrina espressasi sul tema. Con rifevimento al calcolo
della media del valore delle azioni, PAdvisor ha deciso di utilizzare medie ponderate in base ai
volumi scambiati, attribuendo quindi un maggior rilievo ai prezzi formatisi a fronte di maggiort
volumi di negoziazione: anche tale scelta appare dunque ragionevole;

i prezzi obiettivo degh analisti di ricerca, ancl’essi utilizzati dall’ Advisor ai fini della valutazione
di Recordati, sono stime di prezzi che si potranno formare sul mercato in un predefinito
orizgzonte temporale, al verificarsi di cerli eventi o alla condivisione da parte di altri partecipanti
al mercato di talune assumption che non sono apprezzate nei prezzi corventi. Tali stime
rappresentano il risultato sintetico dell'applicazione di molteplici metodologie valutative da
parte di una pluralita di soggetti, configurando, sotto il profilo teorico, un'indicazione di valore

18 diz22



potenziale, Tale approceio & riscontrabile nella prassi valutativa, anche di operazioni di fusione,
e pertanto la scelta in ordine al suo utilizzo risulta nelle circostanze ragionevale;

la valutazione del capitale economico delie Societd Incorporande & stata effettuata dal’Advisor
utilizzando un approccio patrimoniale attraverso 1a stima del NAV. Tale metodo & comunemente
aceettato e utilizzato sia a livello nazionale che internazionale ed & in linea con la prassi
professionale in sede di valutazione di holding di partecipazioni. Conseguentemente la scelta
risulta, nelle circostanze, ragionevole e non arbitraria;

nel caso di specie, il NAV di Fimei e di Rossini Investimenti & stato valutato sul presupposto che,
antecedentemente alla data di efficacia della Fusione, entrambe le Societd Incorporande
distribuiscano 'Eecedenza di Liguidita, rendendo cost i valori dei patrimoni netti delle due
contyollanti sostanzialmente coincidente con il valore delie azioni Recordati detenute
diretiamente (da Fimei) e indirettamente {da Rossini Investimenti). Tenuto conto di tale
presupposto, Iattivitd dell’Advisor, é nella sostanza consistita nella verifica e nella stima degli
Ulterior Elementi di pertinenza dei patvimoni di Fimei e di Rossini e della love eventuale
idoneitd a modificare il NAV delle Societd Incorporande, A tal fine, la Fafrness Opinion riporta
le scelte applicative segnite dall’Aduiser per la determinazione degli Ulteriort Blementi da
considerare ai fini valutativi, confrontando nello specifico il valore negativo degli holding costs
di Fimei e di Rossini Investimenti e il valore positivo del beneficio ACE in capo a Rossini
Investimenti;

in relazione al valove degli holding costs di Fimel e Rossini Investimenti e del beneficio ACE di
Rossini Investimenti, 'Aduvisor ka sviluppato 1a metodologia di calcolo del VAN (Valore Attuale
Netto o Net Present Value), che risulta di ampio utilizzo nella prassi aziendalistica
internazionale e si basa sui flussi prospettici, driver di valove riconoseiuti dalla migliore dotirina
e dai principi di valutazione generalmente accettati. Tale metodelogia di caleolo & stata
sviluppata dall'Advisor determainando, in relazione agli Ulteriori Elementt, il valore degli
holding costs di Fimei e Rossini Investimenti, nonché il beneficio ACE in capo a Rossini
Investiment, attraverso Pattualizzazione del relativi flussi, utilizzando come riferimento le
profezioni stand-alone sviluppate dall’Adviser in funzione delle indicazioni ricevute dalle
Societd Incorporande. Tali flussi prospettici sono stati attualizzati a un unico tasso di sconto, che
& stato derivato dai tassi WACC di Recordati riportati dagli analisti finanziari nelle lovo ricerche
ed & stato ritenuto rappresentative della rischiositi operativa della societd in questione. Nella
Fairness Opinion vengeno sinteticamente viportate dalb Advisor alcune delle scelie effettuate
perla conereta applicazione del calcolo del Net Present Value dei costi di holding e del beneficio
ACE e i parametri utilizzati. L'approceio metodologico seguito é stato da noi esaminato, anche
sulla bage della ducumentazione di dettaglio fornitaci, e risulta, nelle circostanze, adeguato da
un punto di vista tecnico e vagionevole;

I'Advisor ha inoltre svolto delle analisi di sensitivita facendo variare il valore sia degli holding
cost sia della quota di utilizzo del beneficio ACE, all’esito delle quali & emerso come il Rapporto
di Cambio risuiti poco sensibile a variazioni del valore. Anche sotto tale profilo Yapproceio
metodologico adottato & stato da noi ripercorso e appare ragionevole e non arbitrario;

le analisi di sensitivita che abbiamo a nostra volta elaborato per valuiare I'impatto di variazioni

nelle differenti ipotesi valutative e nei parametri assunti nell'ambito delle metodologie adotlate
dagli Amministratori, nonché Panalisi dell’aceuratezza, anche matematica, della loro
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i)

if)

applicazione, confermano la ragionevolezza e non arbitravieta dei risultati raggiunti dagli
Anuninistratori stessi;

sulla base degli intervalli risultanti dall’applicazione delle diverse metodologie sviluppate, gli

Amministratori hanno provveduto a definire, adottando il criterio di caleolo proposto, il valore
del Rapporto di Cambio, che & funzione del numero di azioni di Recordati detenute da Fimel.
Poiché atla data del 30 gingno 2020 le azioni Recordati possedute da Fimei erano parian,
108.368.721, il Rapporto di Cambio individuato a tale data risulta pari a 1,313 azioni Recordati
per ogni azione Rossini Investimenti.

LIMITI SPECIFICI INCONTRATI DAL REVISORE ED EVENTUALI ALTRI ASPETTI
DI RILIEVO EMERSI NELL’ESPLETAMENTO DEL PRESENTE INCARICO

In merito alle difficoltd e ai limiti incontrati nello svolgimento del nostro incarico, si richiama
Patienzione su quanto segue:

a)

b)

le valutazioni basate su metodi che utilizzano variabitt e parametri di mercato, come il
metodo delle analisi dei prezzi di mercato e il metodo dei prezai obiettivo deghi analisti di
ricerca, sono soggette al’andamento proprio dei mercati finanziari, L'andamento dei
mereati finanziari, sta italiani che internazionali, ha evidenziato una tendenza a
presentare oscillazioni rilevanti nel corso del tempo soprattutto in relazione all'incertezza
del quadro economico generale e al diffondersi su scala planetaria della pandemia legata
al Covid-19. A influenzare 'andamento dei titoli possono anche intervenire pressioni
speculative in un senso o nellaltro, del tutto slegate dalle prospettive cconomiche e
finanziarie delle singole societa. L'applicazione dei metodi di mercato pud individuare,
pertanto, valori tra lore differenti, in misura pit o meno significativa, a seconda del
momenta in cui si effeitui la valutazione;

le determinazioni del NAV delle Sociceta Incorporande elaborate dali’Advisor si fondano
in parte sul caleolo del Valore Attuale Netto (Net Present Value) 1elativamente a
specifiche previsioni economico-finanziarie riconducibili a talune componenti (nello
specifico, holding costs di Fimei e di Rossini Investimenti e beneficio ACE di Rossini
Investimenti), Al riguardo, occorze sottolineare che le previsioni si basano su un insieme
di ipotesi relative a eventi futwri che non necessariamente si verificheranno. Deve inoltre
essere sottolineato che i dati prospettiei, per loro natura, contengono clementi di
incertezza e sono soggetti a variazioni, anche significative, in caso di cambiamenti del
contesto di mereato, del framework fiscale, dell’ambito regolatorio ¢ dello scenario
macroeconomico. Va ancora tenuto presente che, a causa dell'aleatorietd connessa alla
realizzazione di qualsiasi evento futuro, sia per quanto concerne il conerelizzarsi
dellaccadimento, sia per quanto rignarda la misura e la tempistica della sua
manifestazione, lo scostamento fra i valori consuntivi e i dati previsionali potrebbe essere
significativo, anche qualora si manifestassero effettivamente gli eventi previsti nell'ambito
delle assunzioni wtilizzate,

Si richiama inoltre I'altenzione dei destinatari della presente relazione sui seguenti aspetti di
rilievo:
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a)

b)

c)

d)

le Relazioni deghi Amministratori non illustrane direttamente i dettagli delle seelte
valutative effettnate. Tali elementi e dettagh sono riportati nella Fairness Opinion
dell’Advisor, di cui gli Amministratori hanno condiviso le conclusioni e I'approecio
metodologico, e sono stati comungue messi a nostra disposizione dall'Aduvisor ¢ dagli
Amministratori nella documentazione da noi richiesta ¢ utilizzata nel corso dello
svolgimento del lavoro;

gli Amministratori segnalano nelle loro Relazioni che, nell'ambito del Merger Agreement,
Rossini Luxembourg ha prestato certe dichiarazioni e garanzie con riferimento alle
Societd Incorporande e relativi obblighi di indennizzo in caso di inesattezza o non-
veridicita delle stegse, Pilt precisamente, secondo quanto riportato nel Documento
Informativo OPC pubblicato da Recovdati, il Merger Agreement prevede tra Paltro: )
certe obbligazioni a cavico di Rossini Luxembourg relativamente al periodo antecedente Ja
data di efficacia della Fusione, tra eui, in parlicolare, 'impegno a far si che Rossing
Investimenti e Fimei si astengano da qualsiasi azione che possa rendere il Rapporto di
Cambio, come previsto dal Progetto di Fusione, non congruo (inclusa, senza limitazione,
Fagsunzione di indebitamento finanziario, salvo che quest'ultimo venga interamente
ripagato prima della data di efficacia della Fusioune); b) 14 prestazione, da parte di Rossini
Luxembourg, di certe dichiarazioni ¢ garanzie (nonché Fassunzione dei connessi obblighi
di indennizzo in caso di inesatlezza o non veridicita delle stesse) rignardanti inter alia: 7)
it fatto che Rossini Investimenti non ha e non ha mai avuto aleun dipendente e che, alla
data del Progetto di Fusione, fimei non ha aleun dipendente e, in relazione ai precedenti
dipendenti e coflaboratori, Timei non ha e non avrd aleun debito o pagsivitd potenziale; i)
it fatto che Fimei e Rossini Investimenti hanno regolarmente presentato tutte le
dichiarazioni fiscali e pagato tutte le imposte dovute; 1i) 1a conformita ai principi
contabili dei bilanci di Fimei e Rossini Investimenti al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre
2020, delle situazioni patrimoniali delle stesse al 30 giugnoe 2020 e delle situazioni
patrimoniali di chinsura di Fimei ¢ Rossini Investimenti al 31 marzo 2021; iv) il fatto che,
alla data di sottoscerizione del Merger Agreement, e Societd Incorperande non sono parti
di alcun contenzioso pendente o minaceiato per iscritto; v) Passenza di passivitd anche
potenziali connesse all'acquisizione di Recordati da parte di Rossini Investimenti udmlto
Facquisizione dell'intero capitale sociale di Fimei;

esula dall'oggetto della nostra attivitd ogni considerazione in ordine alle determinazioni
degli Amministratori circa la struttura dell’Operazione, i relativi adempimenti (anche
legali, fiscali e contabili), la tempistica, Vavvio e Pesecuzione dell'Operazione stessa;

gh Amministratori riferiscono inoltre che il perfezionamento della Fusione & suhordinato,
oltre che all'approvazione da parte delle assemblee straordinarie delle Societa
Partecipanti alla Fusione ai sensi dell'articolo 2502 del codice civile, al verificarsi delle,
ovvero (ove consentito) alla rinuncia alle, condizioni indicate al par. 12 del Progetto di
Fusione, tra eui il mancato verificarsi, entro la data di efficacia della Fusione, di une o pi
eventi o circostanze che producano un effetto negativo sulle attivitd, sui rapporti giuridici,
sulle passivitd e/o sui risultati gestionali delle Societd Partecipanti alla Fusione, rilevante
e comundque tale da alterare il profilo di rischio o le valutazioni poste a base della
determinazione del Rapporto di Cambio,

Si sottolineano infine i seguenti presupposti del presente parere:
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a) e Relazioni degli Amministratori riferiscono che la determinazione del Rapporto di
Cambio presuppone che le assemldee ordinarie di Fimei e di Ressini Investimenti
deliberino, oltre all'approvarione dei relativi bilanci ¢ esercizio al g1 dicembre 2020, la
digtribuzione e i} pagamento, a favore rispettivamente di Rossini Investimenti e di Rossini
Sirl, dell'Eceedensa di Liguidita risultante in capo a ciascona delle Societd Incorporande
anteriormente al perfezionamento dell'Operazione. L'individuazione def Rapporto di
Cambio da parte degli Amministrator] assume dungue che il valore delle Societd
Incorporande dopo la distribuzione dell'Eccedenza di Liquidita coincida con il valore della
partecipazione detenuta (divettamente e indirettamente) in Recordati, calcolato come pro
quota del valore attribuito a Recordati medesima. 11 presente pavere di congruitd si basa
sul medesimo presupposto;

by T'Advisor, le cui conclusioni ¢ approceio metodologico sono stati condivisi daghi
Amiministratori, ha inoltre verificato Vesistenza degh Ulteriori Elementi il cui valore
potrebbe modificare it NAV di Fimei ¢/o di Rossini Investimenti, concludendo che il
Rapporto di Cambio pud dirsi congruoe in quanto il valore del complesso dei richiamati
[Heriori Elementi sia pari a zero o individui un range che ricomprenda lo vero: le nostre
considerazioni in ordine alla ragionevolezza e non arbitrarietd nelle civcostanze delle
metodologie utilizzate dall’ Advisor per applicazione della metodologia del NAV
attraverso la stima degli Ulteriori Elementi, nonchié in ordine alla loro corretia
applicazione, sono riportate al paragrafo ¢ che precede. Come ricordato al paragrafo 7 che
preeede, peraltro, il Rapporto di Cambio, allo stato determinato sulla base dellattuale
numero di azioni Recordati detenute da Fimed, potrebbe subire modificazioni qualora
cambiasse il numero di azioni Recordati in capo a Fimei alla data di efficacia della
Fusione. Al viguardo, PAdvisor ha concluso ehe il Rapporto di Cambio risulterebbe
comunque congruo anche alla data di efficacia della Fusione sul presupposto che, ferme
restando le altre circostansze richlamate nella Fairness Opinton, it valore degli Ulteriori
Elementi permanga sostanzialmente pari atlo zero. Fermo quanto indicato al precedente
punto sub i) d), il presente parere di congruitd si basa sul medesimo presupposto.

11 CONCLUSIONI

Sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, tenuto conto della natura
e portata del nostro lavoro come illustrate nella presente relazione, fermo restando quanto indicato nel
precedente paragrafo 10 ¢, in particolare, i presupposti di eui al punto fi1), riteniamo che i metodi di
valutazione adottati daghi Amministratori i Recordati SpA, Fimei SpA e Rossini Investimenti SpA
siano adeguati in quanto, nelle civcostanze, ragionevoli e non arbitrari, o che gli stessi siano stati
correttamente applicati ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio,

Milano, 13 novemhre 2020

PricewaterhouseCy

Stefano Bravo
(Revisore legale)
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