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Signori Soci,

la presente relazione, redatta dall’ Amministratore Unico di Gi.Gi. s.r.l. (come di seguito
definita) ai sensi degli artt. 2501-bis e 2501-quingues c.c., ¢ volta ad illustrare e giustificare
sotto il profilo giuridico ed economico il progetto di fusione (di seguito, il “Progetto di
Fusione”) che prevede la fusione inversa per incorporazione (di seguito, la “Fusione”) di
Gi.Gi. s.r.l. (di seguito “Gi.Gi.” o “Societa Incorporanda”) in Esasem S.p.A. (di seguito
“Esasem” o “Societa Incorporante” e, insieme alla Societa Incorporanda, in via unitaria,
“Societa Partecipanti alla Fusione”), sua controllata diretta, nonché fornire ogni altra
informazione richiesta dalla normativa applicabile anche al fine di offrire una migliore
rappresentazione della prospettata Fusione.,

KRk Rk k

1 DESCRIZIONE GENERALE DELL’OPERAZIONE DI FUSIONE E DELLE
RELATIVE MOTIVAZIONI

1.1 DESCRIZIONE GENERALE DELL’OPERAZIONE DI FUSIONE

In data 26 luglio 2023 Gi.Gi., gia detentrice di azioni di nominali Euro 275.808,00 del
capitale sociale di Esasem, pari al 26% dello stesso, (azioni acquisite mediante atto di
conferimento delle azioni Gato s.r.1., redatto dal notaio De Micheli, rep. N. 47245, Racc. n.
35437) ha acquistato tutte le rimanenti azioni degli altri soci per I'importo complessivo di
Euro 16.295.800, diventando proprietaria dell’intero capitale sociale di Esasem.

Per il perfezionamento dell’atto di acquisto azionario sopra citato, ICCREA BANCA S.P.A.
e BCC DI VERONA E VICENZA (le “Banche finanziatrici”’) hanno sottoscritto un
contratto di finanziamento erogando I'importo complessivo di Euro 16.300.000 alla societa
controllante Gi.Gi., suddiviso in sei linee di credito e, segnatamente:

) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine di natura 'amortizing', di
importo complessivo massimo pari ad euro 1.800.000, con scadenza al 30 giugno 2029,
concessa da BCC Verona e Vicenza, "Linea A1";

(ii) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine di natura 'amortizing', di
importo complessivo massimo pari ad euro 3.200.000, con scadenza al 30 giugno 2029,
concessa in pool dalle Banche Finanziatrici, "Linea A2",

(i)  una linea di credito per cassa a medio-lungo termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 720.000, con scadenza al 30 giugno 2029, concessa da BCC Verona e
Vicenza, "Linea B1";

(iv)  una linea di credito per cassa a medio-lungo termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 1.280.000, con scadenza al 30 giugno 2029, concessa in pool dalle
Banche Finanziatrici, "Linea B2";

(v) una linea di credito per cassa a breve termine, di importo complessivo massimo pari
ad euro 3.348.000, con scadenza al 30 giugno 2024 o, qualora precedente, la data di efficacia
della Fusione, concessa da BCC Verona e Vicenza, "Linea BTC1”;

(vi)  una linea di credito per cassa a breve termine, di importo complessivo massimo pari
ad euro 5.952.000, con scadenza al 30 giugno 2024 o, qualora precedente, la data di efficacia
della Fusione, concessa in pool dalle Banche Finanziatrici, "Linea BTC2",

F’ stata inoltre concessa da ICCREA BANCA S.P.A. alla societa Esasem una linea di credito
per cassa di tipo rotativo, a medio-lungo termine, di importo complessivo massimo pari ad
Euro 1.000.000, con scadenza al 30 giugno 2029, a copertura delle esigenze di circolante di
Esasem, "Linea RCF";

A seguito degli atti di finanziamento ¢ stato costituito pegno a favore delle Banche
Finanziatrici sul totale delle partecipazioni di Gato s.r.l. in Gi.Gi. e sull’intero pacchetto
azionario di Gi.Gi. in Esasem, con precisazione che il diritto di partecipazione e di voto nelle



assemblee di  Esasem, i diritti amministrativi ed i diritti patrimoniali relativi alle
partecipazioni societarie costituite in pegno, continuavano a spettare ai Costituenti il Pegno.

1.1.1 LE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE E LORO ATTIVITA
Le Societa Partecipanti alla Fusione sono le seguenti:

“Gi.Gi. s.r.1.” - societa a responsabilita limitata, con sede legale a Casaleone (VR), Via
G. Marconi n. 57, con Capitale sociale Euro 285.808,00 = i.v., Codice fiscale e partita
IVA n. 04977560236, Iscritta nel Registro delle Imprese di Verona al n. 04977560236,
R.E.A.n. VR -460758. 1l Capitale sociale é interamente detenuto dal socio unico Gato
s.r.L

L’oggetto sociale di Gi.Gi. ricomprende inter alia I'acquisto, la vendita e la gestione di
partecipazioni in societa ed enti di qualsiasi natura operanti in Italia e all’estero; il
coordinamento tecnico, amministrativo, commerciale e finangziario, nonché la
direzione, di gruppi societari e/o finanziari, cui la societd partecipi direttamente o
indirettamente, in Italia e all’estero; I'assistenza e la consulenza a terzi per le attivita
sopra elencate,

- “Esasem S.p.A.” - societd per azioni con unico azionista, con sede legale a Casaleone

(VR), Via G. Marconi n. 56, con Capitale sociale Euro: 1.060.800,00 = i.v., Codice
fiscale e partita IVA n. 01517420202, Iscritta nel Registro delle Tmprese di Verona al n.
01517420202, R.E.A. n. VR — 213974. 1l capitale sociale é suddiviso in n. 2.040.000
azioni ordinarie, ciascuna con valore nominale pari a Euro 0,52, tutte detenute dal socio
unico Gi.Gi..
L’oggetto sociale di Esasem ricomprende inter alia: la commercializzazione, la
produzione, la moltiplicazione, la selezione, la lavorazione di sementi, piante, parti di
piante, bulbose, tuberi, di ammendanti e correttivi del terreno e di concimi di tipo
minerale organico o microbiologico, per conto proprio e di terzi, lo svolgimento e lo
sviluppo di attivita di ricerca e sperimentazione nel settore, nonché l'assistenza e la
consulenza inerenti (con esclusione ovviamente delle attivita riservate agli iscritti in albi
professionali); pud assumere e concedere agenzie, commissioni, rappresentanze, con o
senza deposito, e mandati, acquistare, utilizzare e trasferire brevetti e altre opere
dell'ingegno umano, compiere ricerche di mercato ed elaborazioni di dati per conto
proprio e per conto di terzi, concedere e ottenere licenze di sfruttamento commerciale.
La societa potra inoltre svolgere qualunque attivita connessa nonché compiere tutte le
operazioni mobiliari, immobiliari, industriali, commerciali e finanziarie necessarie od
utili alla realizzazione degli scopi sociali: in particolare, fra I'altro, operazioni bancarie,
prestiti a breve e lungo termine, fideiussioni, avalli ed iscrizioni ipotecarie sui beni
sociali, assunzioni, in via diretta o indiretta, di interessenze, quote e partecipazioni
anche azionarie in altre societd, enti e ditte nazionali od esteri, anche costituendi, aventi
oggetto analogo, affine o connesso al proprio, non nei confronti del pubblico, a scopo di
stabile investimento e non di collocamento e comunque funzionalmente collegate al
conseguimento dell'oggetto sociale.

1.1.2 DESCRIZIONE DELLA SOCIETA INCORPORANTE

Esasem, costituita nel 1988, svolge I'attivita di ricerca di nuove varieta di sementi agricole,
nonché la commercializzazione delle stesse; proprio grazie ai costanti studi, gia dall’anno
successivo alla sua costituzione, la societa ha cominciato, e continua ancora oggi, a registrare
nuove varieta di vegetali come anguria, melone, peperone, pomodoro e zucchino, per citarne
alcune.

Nel 2000 Ia societa si ¢ trasferita nell’attuale sede e nel 2007 ha intrapreso una importante
partnership con SAKATA, azienda multinazionale giapponese con piti di 100 anni di attivita
nella ricerca, produzione e commercializzazione di varieta orticole e leader mondiale nelle
brassiche,



Proprio in tale anno, Fsasem ha sottoscritto un contratto pluriennale di distribuzione in
esclusiva per I'Ttalia delle sementi orticole di SAKATA VEGETABLES EUROPE,
rinnovato per la prima volta nel 2015 ed ancora nel 2022, stante la soddisfazione delle parti
contraenti.

Tale contratto di distribuzione, genera attualmente un volume delle vendite pari ad oltre un
terzo del fatturato totale di Esasem.

Nel 2017 la societa sié dotata di un nuovo logo “ESASEM —IL SEME DELLA RICERCA”
che rappresenta e sintetizza tutt’ora la mission aziendale e cio¢ la ricerca di nuove varieta
per offrire prodotti ottimali in grado di apportare innovazione e sviluppo al mercato orticolo
professionale con l'obiettivo di creare prodotti che esaltano il sapore made in Italy
rispettando allo stesso tempo un’elevata conservabilitd per tutta la filiera commerciale oltre
che offrire varieta di prodotto con un’importante gamma di resistenze e tolleranze genetiche
alle patologie.

La societa offre una rosa completa di servizi per la produzione di semi di qualita offrendo ai
propri clienti una Rete di agenti regionale, un customer care preciso e puntuale e consulenza
nel processo produttivo.

1.1.3 SITUAZIONI PATRIMONIALI

Ai sensi dell’art. 2501-guater, comma 3, c.c., i soci delle Societd Partecipanti alla Fusione
rinunceranno all’unanimitd alla redazione delle situazioni patrimoniali di cui al comma
primo del medesimo articolo.

1.1.4 PROFILO GIURIDICO DELL’OPERAZIONE

La prospettata Fusione prevede la fusione inversa per incorporazione in Esasem di Gi.Gi.,
la quale ¢ venuta a detenere il 100% della Societa Incorporante a seguito dell’ Acquisizione.

Per effetto della Fusione, la Societd Incorporanda (i.e. Gi.Gi.) potra far fronte ai debiti
contratti nell’ambito dell’ Acquisizione utilizzando direttamente i flussi di cassa operativi
generati dalla Societa Incorporante (i.e. Esasem).

Come gia evidenziato, si segnala che la presente Fusione potra essere realizzata ai sensi di
quanto disposto dall’art. 2501-bis c.c. (“Fusione a seguito di acquisizione con indebitamento™), e
cid a ragione del fatto che i debiti contratti da Gi.Gi. per I’ Acquisizione ai sensi del Contratto
di Finanziamento graveranno, ad esito della Fusione stessa, su Esasem.

In data 16.08.2023, le Societa Partecipanti alla Fusione hanno presentato istanza congiunta
al Tribunale di Venezia (in quanto Tribunale competente in materia di imprese nella
circoscrizione in cui ha sede Esasem) per la nomina dell’esperto comune (I'“Esperto”)
incaricato di redigere la relazione di cui agli artt. 2501-sexies e 2501-bis, comma 4, c.c.. In
data 06.09.2023, il Tribunale di Venezia ha designato la societa PKF ITALIA S.p.A. quale
Esperto. L'Esperto sara chiamato a confermare la ragionevolezza delle indicazioni contenute
nel Progetto di Fusione relativamente alle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento
delle obbligazioni della Societd Incorporante.

Inoltre, le Societa Partecipanti alla Fusione hanno conferito al Collegio Sindacale della
Societd Esasem, a cui ¢ affidata la revisione contabile della medesima, I'incarico di
predisporre la relazione di cui all’art. 2501-bis, comma 5, c.c., allegata al progetto di fusione.

1.1.5 ASPETTI CONTABILI DELL’OPERAZIONE

Le Societd Partecipanti alla Fusione adottano i principi contabili nazionali emanati e rivisti
dall’Organismo Ttaliano di Contabilita (“OIC”). Le Societa Partecipanti alla Fusione
chiudono il proprio esercizio sociale al 31 dicembre di ogni anno e il primo esercizio sociale
di Gi.Gi. si chiudera al 31 dicembre 2023 come previsto dal suo atto costitutivo. Come
indicato nel Progetto di Fusione, gli effetti civilistici della Fusione, ex art. 2504-bis c.c.,
decorreranno dalla data dell’ultima delle iscrizioni previste dall’art. 2504 c.c. ovvero, previo
completamento delle citate iscrizioni, a partire dal termine successivo stabilito in sede di atto



di Fusione.

Ai fini contabili, ai sensi dell’art. 2501-ter, comma 1, n. 6), c.c., le operazioni della Societa
Incorporanda saranno imputate al bilancio della Societa Incorporante con effetto
presumibilmente dal 1° gennaio 2024,

Dalla data di efficacia della Fusione, Esasem subentrerd in tutti i rapporti giuridici attivi e
passivi facenti capo a Gi.Gi. e, pertanto, le attivitd e le passivitd di quest'ultima saranno
iscritte ai valori risultanti dalle scritture contabili alla data di efficacia.

Il capitale sociale di Esasem verra mantenuto nell'importo di Euro 1.060.800 suddiviso in
n. 2.040.000 azioni ordinarie ciascuna dell’importo di Euro 0.52.

La Fusione determinera un avanzo di fusione che I’organo amministrativo di Esasem
imputera, al momento dell’efficacia contabile della Fusione, a riserva di patrimonio netto
come illustrato al successivo paragrafo 2.

1.1.6 RIFLESSI TRIBUTARI DELLA FUSIONE

La prospettata Fusione per incorporazione di Gi.Gi. in Esasem ¢ fiscalmente neutrale ai sensi
e per il disposto dell’art. 172 del D.P.R. 917/86; gli effetti della Fusione ai fini delle imposte
sui redditi ai sensi dell’art. 172 del D.P.R. n. 917/86 e successive modifiche intervenute
decorreranno a partire dal 1° gennaio 2024.

1.2 RAGIONI, OBIETTIVI E MOTIVAZIONI DELLA FUSIONE

Come gia anticipato, la Fusione si colloca nel pitt ampio processo di Acquisizione di Esasem,
perfezionatosi mediante ricorso ad una combinazione di capitale proprio e di indebitamento
da parte di Gi.Gi., rispetto al quale la Fusione ¢ strettamente e intrinsecamente connessa e
ne rappresenta la naturale conseguenza.

Si segnala, inoltre, che la Fusione ¢ espressamente prevista nel Contratto di Finanziamento
in forza del quale Gi.Gi. ha ricevuto parte delle risorse finanziatie necessarie per il
perfezionamento dell’ Acquisizione (come ulteriormente descritto nel successivo paragrafo
2.35.

Ai termini e alle condizioni previste nel Contratto di Finanziamento, le banche finanziatrici
ivi indicate hanno messo a disposizione un finanziamento a breve e a medio lungo termine
sino all'importo massimo complessivo in linea capitale di Euro 16.3 milioni (il
“Finanziamento”), ripartito come segue:

)] una linea di credito per cassa a medio-lungo termine di natura 'amortizing/,
di importo complessivo massimo pari ad euro 1.800.000, con scadenza al 30
giugno 2029, concessa da BCC Verona e Vicenza, "Linea A1";

(ii) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine di natura 'amortizing',
di importo complessivo massimo pari ad euro 3.200.000, con scadenza al 30
giugno 2029, concessa in pool dalle Banche Finanziatrici, "Linea A2";

(ii)  unalinea di credito per cassa a medio-lungo termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 720.000, con scadenza al 30 giugno 2029, concessa da
BCC Verona e Vicenza, "Linea B1";

(iv) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 1.280.000, con scadenza al 30 giugno 2029, concessa
in pool dalle Banche Finanziatrici, "Linea B2",

(v) una linea di credito per cassa a breve termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 3.348.000, con scadenza al 30 giugno 2024 o, qualora
precedente, la data di efficacia della Fusione, concessa da BCC Verona e
Vicenza, "Linea BTC1”;

(vi) una linea di credito per cassa a breve termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 5.952.000, con scadenza al 30 giugno 2024 o, qualora



precedente, la data di efficacia della Fusione, concessa in pool dalle Banche
Finanziatrici, "Linea BTC2".

In conseguenza della Fusione, il patrimonio di Gi.Gi. sara trasferito in capo a Esasem, il cui
patrimonio costituird garanzia generica ovvero fonte di rimborso delle linee di credito sopra
menzionate.

Qualora la Fusione non divenisse efficace ai sensi dell’art. 2504-bis, comma 2, c.c. entro il 30
giugno 2024, le banche finanziatrici avrebbero la facolta di recedere dal Contratto di
Finanziamento, richiedendone il rimborso anticipato.

Si sottolinea inoltre che la complessiva operazione di Acquisizione e Fusione presenta una
serie di benefici effettivi per Esasem. La Fusione, persegue i seguenti principali obiettivi: (i)
riequilibrio della situazione debitoria attraverso un’operazione volta ad avere sotto un unico
soggetto giuridico (e la Societd Incorporante) sia i debiti derivanti dai finanziamenti
contratti da Gi.Gi. per effettuare I’ Acquisizione sia i flussi di cassa generati dalla gestione
operativa; nonché (i) riorganizzazione del Gruppo e semplificazione della struttura della
catena partecipativa, e conseguente contenimento di taluni costi fissi complessivi (organi
amministrativi e di controllo, assistenza professionale e costi societari ed amministrativi in
genere).

2 PIANO ECONOMICO E FINANZIARIO, CON INDICAZIONE DELLE FONTI
DELLE RISORSE FINANZIARIE PREVISTE PER II. SODDISFACIMENTO
DELLE OBBLIGAZIONI DELLA SOCIETA RISULTANTE DALLA
FUSIONEPREMESSA

Ai sensi e per gli effetti dell’articolo 2501-bis, comma 3, c.c. la presente relazione contiene il
piano economico e finanziario con indicazione delle risorse finanziarie previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della Societa Incorporante ex art. 2501-bis, comma terzo,
cc. I Consigli di Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione hanno
congiuntamente predisposto il piano economico-finanziario consolidato per il periodo 2023
— 2029 (di seguito, il “Piano”) al fine di verificare che la Societa Incorporante disponga delle
adeguate risorse per soddisfare il fabbisogno finanziario connesso all’indebitamento bancario
riferito all’ Acquisizione.

2.2 1L PIANO ECONOMICO-FINANZIARIO CONSOLIDATO

2.2.1 L’ARTICOLAZIONE DEL PIANO E LE PREMESSE-QUADRO RISPETTO
ALLE QUALI VA ESAMINATO

11 Piano (allegato 1) contiene le proiezioni economiche, patrimoniali e finanziarie relative al
periodo 2023 — 2029, dalle quali si desumono i flussi finanziari a servizio degli impegni
assunti dalla Societa Incorporante, grazie alla quale gli impegni finanziari e i flussi generati
dall’operativita si troveranno allo stesso livello.

Nello specifico, per quanto attiene il periodo dal 2023 al 2029 sono state elaborate dagli
amministratori proiezioni analitiche dei ricavi, dei costi e delle voci patrimoniali (i “Dati
Previsionali”). Come base ai fini dello sviluppo del Piano, si ¢ tenuto conto della situazione
economico-patrimoniale al 31 dicembre 2022 predisposta da Esasem opportunamente
riclassificata secondo un’ottica manageriale. Il Piano & redatto in continuitd con i criteri di
redazione del bilancio di Esasem per Uesercizio chiuso al 31 dicembre 2022, predisposto in
conformita a quanto previsto dagli art. 2423 e seguenti c.c., integrati dai principi contabili
nazionali emessi dall’Organismo Ttaliano di Contabilita (OIC).

I1 Piano ¢ basato su un insieme articolato di ipotesi in ordine al verificarsi di eventi futuri ed
alla realizzazione di azioni che dovranno essere intraprese da parte del management. Il Piano
¢ stato redatto sulla base di ipotesi ritenute ragionevoli, appropriate e complete, sulla base
delle informazioni ad oggi disponibili e delle attuali condizioni di mercato.



Il Piano ipotizza il rispetto dei vincoli finanziari previsti dal Contratto di Finanziamento e
I’assenza di circostanze che evidenziano la necessita di effettuare svalutazioni di attivita. Va
inoltre sottolineato che il business plan di Esasem nella sua formulazione base recepita nel
presente Piano che non include di proposito la previsione di distribuzione di dividendi, & da
considerarsi conservativo, ed ¢ supportato da un track record significativo (si veda la crescita
degli ultimi 10 anni) e da un trend di crescita (del mercato passato e previsto) costante e
stabile.

La posizione finanziaria netta della Societd Incorporante includerd anche tutti i debiti
finanziari contratti dalla Societd Incorporante antecedenti l'operazione di fusione.
L’evoluzione previsionale di quest’ultima tiene conto delle disponibilita esistenti e dei flussi
di cassa prospettici generati in ogni esercizio.

2.2.2 IL MERCATO DIRIFERIMENTO E IL CONTESTO COMPETITIVO

Esasem ¢ un’azienda che si occupa della commercializzazione, della produzione, della
moltiplicazione, della selezione e della lavorazione di sementi, piante, parti di piante,
bulbose, tuberi, di ammendanti e correttivi del terreno, oltre che di concimi di tipo minerale
organico o microbiologico, per conto proprio e di terzi; la societa si occupa inoltre di svolgere
e sviluppare attivitd di ricerca e sperimentazione nel settore, nonché di assistenza e
consulenza inerenti all’attivita operativa stessa.

La mission aziendale si focalizza principalmente sulla ricerca di nuove varieta di sementi, al
fine di offrire prodotti ottimali in grado di apportare innovazione e sviluppo al mercato
orticolo professionale, con I'obiettivo inoltre di creare prodotti che esaltano il sapore made
in Italy, rispettando allo stesso tempo un’elevata conservabilita per tutta la filiera
commerciale, oltre che offtire varieta di prodotto con un’importante gamma di resistenze e
tolleranze genetiche alle patologie.

La societa riesce quindi ad offrire una rosa completa di servizi per la produzione di semi di
qualita, garantendo ai propri clienti una Rete di agenti regionale, un customer care preciso e
puntuale e consulenza nel processo produttivo.

2.2.3 GLI ASSUNTI ANALITICI DEL PIANO
A. Gli obiettivi e le assunzioni generali

Dalla descrizione dell'Operazione di Acquisizione di cui al precedente punto 1.1. si evince
che il patrimonio di Esasem verra a costituire post Fusione garanzia generica per il rimborso
dei debiti contratti da Gi.Gi. nell’ambito dell’Operazione di Acquisizione. Ne deriva
l'applicazione alla Fusione di quanto previsto dall’art. 2501-bis c.c. In ottemperanza di
quanto disposto dall’art. 2501-bis c.c., la presente relazione, oltre a indicare le ragioni che
giustificano I'operazione, nonché la descrizione degli obiettivi che si intendono raggiungere,
illustra di seguito il Piano predisposto dagli amministratori e riporta I'indicazione della fonte
delle risorse finanziarie necessarie al soddisfacimento delle obbligazioni della Societa
Incorporante e la descrizione degli obiettivi che si intendono raggiungere.

Nella costruzione del Piano si sono adottati i seguenti criteri di redazione:

- il Piano tiene conto degli effetti patrimoniali derivanti dall’ Acquisizione da parte di
G1i.Gi., perfezionatasi nel mese di luglio 2023;

- l'avanzo di fusione, in capo alla Societa Incorporante come differenza tra (i) il valore
contabile della partecipazione in Gi.Gi. rispetto (ii) al valore del patrimonio netto di
Esasem, viene allocato a patrimonio netto Esasem;

- le proiezioni dell'importo dei finanziamenti in capo alla Societd Incorporante,
nonché i relativi rimborsi, sono stati determinati in base alle condizioni contrattuali.

Lo sviluppo economico e patrimoniale consolidato previsionale & stato predisposto anche



tenendo conto dei bilanci degli ultimi anni e dei report gestionali per il periodo in corso.
B. Ricavi

L’evoluzione dei ricavi lungo I’arco temporale 2023-2029, che presenta un CAGR del + 4
%, & stata stimata in maniera estremamente prudenziale dal management basandosi
sull'andamento dei valori degli ultimi 3 esercizi (2020, 2021 e 2022), prendendo inoltre in
considerazione i tassi di crescita attesi e i tassi medi di crescita che caratterizzano
I’andamento generale del mercato in cui opera ’azienda.

C. Costi

Con riferimento ai costi, fermo restando che le ipotesi di piano sono state costruite
correlando i costi ai relativi ricavi per linea di attivita, si evidenzia in particolare che gli stessi
sono stati valutati nella loro accezione pili sfavorevole considerando i prezzi massimi
applicabili dai fornitori per gli approvvigionamenti e per i servizi, nonché, per quanto
riguarda il costo del personale, utilizzando come driver principale un tasso di incremento
annuo stimato dal management conseguente in parte a adeguamenti dei CCNL e in parte ad
un aumento del numero di teste.

Per il calcolo prospettico delle imposte relative a ciascun anno oggetto di proiezione, si ¢
utilizzata una percentuale media, pari al 24,5 %, applicata al risultato lordo di esercizio
(EBT); tale dato & stato ricavato dalla media del rapporto tra imposte e EBT dello storico
2020, 2021 e 2022, e tenendo conto che le riprese fiscali per il calcolo della base imponibile
IRES e IRAP sono di entitd trascurabile rispetto al valore assoluto delle stesse.

D. Stato Patrimoniale

Siriporta nel prosieguo una descrizione delle principali assunzioni alla base della costruzione
delle grandezze patrimoniali del Piano:

e CCN: per la stima delle grandezze patrimoniali che compongono il Capitale
Circolante Netto, sono stati presi in considerazione sia i giorni medi di incasso
(DSO) che di pagamento (DPO) in linea con i dati storici.

o Immobilizzazioni: il Piano prevede, lungo lorizzonte temporale 2023-2029,
investimenti per la sostituzione di cespiti obsoleti parti ad Euro 50.000 annui
acquisiti mediante autofinanziamento. Non sono previsti investimenti per
immobilizzazioni immateriali.

e Altre voci attive e passive: sono considerate in coerenza con i valori di conto
economico.

e Debiti finanziari: I'indebitamento da fusione verso le banche viene rimborsato
progressivamente nel rispetto di quanto previsto contrattualmente ed alla scadenza
dell’indebitamento assunto.

e Patrimonio netto: non sono previste distribuzioni di dividendi anche se concessi dal
contratto di finanziamento.

Sulla base degli assunti qui descritti in dettaglio, lo sviluppo delle grandezze economiche,
patrimoniali e finanziarie lungo I'intero arco di piano esprime la capacita della Societa
Incorporante di far fronte agli impegni derivanti dai finanziamenti contratti a servizio
dell’ Acquisizione attraverso i flussi di cassa generati dalla gestione operativa della societa,
dall’apporto dei soci effettuato in sede di acquisizione delle partecipazioni sociali ,
confermando altresi la capacita di Esasem di preservare il proprio equilibrio finanziario.

E. Cash flow e calcolo dei covenant

Sulla base dei flussi di cassa operativi previsti e dei rimborsi previsti in base ai piani
d’ammortamento dei finanziamenti sopra descritti, la posizione finanziaria netta
(indebitamento finanziario netto), pari a Euro 2.414.351 nel 2024, ¢ prevista in costante
miglioramento, fino ad azzerarsi completamente e diventare cassa positiva a partire dal 2026.



Il piano pluriennale base rispetta i covenant finanziari fissati nel Contratto di Finanziamento
su base annuale.

In ogni caso, nel Contratto di Finanziamento € specificatamente previsto che in caso di
scostamento sostanziale anche di uno solo degli Indici Finanziari, la Parte Finanziata &
obbligata a fornire, contestualmente alla presentazione della Dichiarazione di Conformita
sottoscritta dal legale rappresentante e prevista per I'attestazione del livello degli Indici
Finanziarial 31/12 di ogni anno, motivazioni scritte ed indicazioni sulle misure da adottarsi
entro i 90 (novanta) giorni dalla data di approvazione del bilancio al fine di ripristinare gli
Indici Finanziari,

2.2.4 PUNTIDIFORZA E DI DEBOLEZZA E FATTORI DI RISCHIO

La valutazione del rischio va rapportata ai livelli di aleatorieta connaturati con il business
ovvero:

1) alle stime alla base di qualsiasi piano economico finanziario, sia in termini di sviluppo
delle vendite che in termini di dinamiche dei prezzi delle materie prime, che hanno
interessato in maniera significativa gli ultimi anni;

2) agli impatti derivanti dal contesto di mercato attuale e prospettico, nonché in ragione
della naturale incertezza circa le tempistiche necessarie per I'effettiva normalizzazione
dei mercati e di conseguenza la realizzazione nei tempi e modi dei progetti di Esasem
precedentemente descritti;

pertanto gli amministratori hanno ritenuto opportuno valutare alcuni scenari ed effettuare
stress test e sensitivity (“Sensitivity” o “Analisi di Sensitivita”) al fine di simulare gli impatti
sui profili di generazione di cassa riflessi nel Piano Economico Finanziario 2023-2029
derivanti da talune ipotesi peggiorative rispetto al dispiegarsi degli impatti degli elementi
ritenuti pitt impattanti sulle dinamiche dei flussi della Societd; in particolare si & ritenuto di
verificare gli effetti sul Piano in caso di:

Ipotesi 1 (allegato 2): annullamento della crescita dei volumi e dei clienti esistenti;

Ipotesi 2 (allegato 3): partendo dall’ipotesi base delle prospettive Esasem per i prossimi
esercizi, tendendo conto dell’andamento incrementale dei costi sostenuti per il
raggiungimento degli obiettivi prefissati, viene contemplata una riduzione del fatturato
funzionale al raggiungimento del BEP (Break Even Point).

In tutti i casi, il Piano dimostra la sostanziale tenuta della PFN e la capacita di far fronte alla
posizione debitoria. Per quanto riguarda il rispetto dei covenant contrattuali essi risultano
rispettati in tutte le ipotesi eccetto che per la numero 2, e limitatamente agli anni dal 2024 al
2027, in cui il solo indice dato da PFN/EBITDA si discosta dai valori previsti. A tal fine,
I'allegato 4 riporta i valori utilizzati per il calcolo degli indicatori finanziari e il confronto
degli stessi con quelli previsti dal contratto di finanziamento.

2.3 IL PROFILO FINANZIARIO: LA STRUTTURA, LA COMPOSIZIONE DEL
DEBITO E LE GARANZIE

Come gia descritte nel precedente paragrafo, il Contratto di Finanziamento include le
seguenti linee di credito:

@) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine di natura 'amortizing', di
importo complessivo massimo pari ad euro 1.800.000, con scadenza al 30 giugno 2029,
concessa da BCC Verona e Vicenza, "Linea A1";

(1) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine di natura 'amortizing', di
importo complessivo massimo pari ad euro 3.200.000, con scadenza al 30 giugno 2029,
concessa in pool dalle Banche Finanziatrici, "Linea A2";

(ii)  una linea di credito per cassa a medio-lungo termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 720.000, con scadenza al 30 giugno 2029, concessa da BCC Verona e
Vicenza, "Linea B1";
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(iv) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine, di importo complessivo
massimo pari ad euro 1.280.000, con scadenza al 30 giugno 2029, concessa in pool dalle
Banche Finanziatrici, "Linea B2",

(v) una linea di credito per cassa a breve termine, di importo complessivo massimo pari
ad euro 3.348.000, con scadenza al 30 giugno 2024 o, qualora precedente, la data di efficacia
della Fusione, concessa da BCC Verona e Vicenza, "Linea BTC1"”;

(vi)  una linea di credito per cassa a breve termine, di importo complessivo massimo pari
ad euro 5.952.000, con scadenza al 30 giugno 2024 o, qualora precedente, la data di efficacia
della Fusione, concessa in pool dalle Banche Finanziatrici, "Linea BTC2".

Nell’allegato 5, sono riportati i piani di ammortamento dei finanziamenti previsti dal
contratto.

Il Contratto di Finanziamento & attualmente assistito da pegno a favore delle Banche
Finanziatrici ICCREA BANCA S.P.A. e BCC DI VERONA E VICENZA sul totale delle
partecipazioni di Gato s.r.l. in Gi.Gi. e sull'intero pacchetto azionario di Gi.Gi. in Esasem,
con precisazione che il diritto di partecipazione e di voto nelle assemblee della Esasem, i
diritti amministrativi ed i diritti patrimoniali relativi alle partecipazioni societarie costituite
in pegno, continuavano a spettare ai Costituenti il Pegno.

Si riportano inoltre i covenants che periodicamente dovranno essere soddisfatti e saranno
oggetto di puntuale verifica nel corso del finanziamento:

- PEN/EBITDA, i.c. il rapporto Posizione Finanziaria Netta / EBITDA (ciascun termine
come definito ai sensi del Contratto di Finanziamento);

- PEN/PN, ie. il rapporto Posizione Finanziaria Netta / Patrimonio Netto (ciascun
termine come definito ai sensi del Contratto di Finanziamento).

Si segnala, infine, per mere esigenze di completezza, che il Contratto di Finanziamento
prevede la facoltd per le banche finanziatrici di richiedere il rimborso anticipato del
Finanziamento al verificarsi dei seguenti eventi:

- nel caso di cambio di controllo della Societa Incorporante;

- nel caso in cui una Banca Finanziatrice venga a conoscenza del fatto che la
partecipazione della stessa al Finanziamento o il mantenimento del Finanziamento o
I'adempimento degli obblighi dalla stessa assunti ai sensi dei Documenti Finanziari
violano disposizioni di legge alla stessa applicabili o diventi illegale, per qualsiasi
ragione.

2.4 LA SOSTENIBILITA’ DEL DEBITO

Gli Organi Amministrativi delle Societa Partecipanti alla Fusione ritengono che Esasem
successivamente alla fusione per incorporazione di Gi.Gi., disporra di risorse finanziarie
sufficienti per far fronte all'indebitamento finanziario, secondo i piani di ammortamento
contrattualmente previsti ed agli oneri passivi ad esso connesso, sulla base delle assunzioni e
della altre previsioni di cui alla presente relazione e di cui al Piano.

Si noti che la ragionevolezza delle assunzioni utilizzate per lo sviluppo del Piano e la
coerenza con i principi contabili adottati per la predisposizione del bilancio di Esasem ¢ in
corso di verifica da parte del Collegio Sindacale della societa Esasem, all’'uopo nominato ai
sensi dell’art. 2501-bis, comma 5, c.c., e verra attestata nella relazione allegata al Progetto di
Fusione che sara approvato simultaneamente alla presente relazione.

Inoltre la ragionevolezza dell’indicazione delle risorse finanziarie previste per il
soddisfacimento dell’indebitamento finanziario di Esasem, successivamente all'operazione
di fusione per incorporazione di Gi.Gi., sara verificata dalla societa PKIF ITALIA S.p.A.
quale Esperto all’'uopo nominato dal Tribunale delle Imprese di Venezia, ai sensi dell’art.
2501-bis, comma 4, c.c., e sara attestata nella relazione che lo stesso finalizzera sulla base del
Progetto di Fusione.
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Al fine di valutare la sostenibilita dell’indebitamento post fusione, gli Organi Amministrativi
delle Societa Partecipanti alla Fusione, hanno verificato se il cash flow prospettico generato
da Esasem nel periodo 2023-2029 sia sufficiente a coprire il fabbisogno connesso con il
pagamento degli interessi e della quota capitale, alle scadenze pattuite, relativi
all’indebitamento complessivo, come riportato nel Piano.

Conseguentemente risulta come, nel periodo compreso dal 2023 al 2029 inclusi, il fabbisogno
annuale connesso al pagamento degli interessi e della quota capitale relativi al rimborso
dell’Indebitamento complessivo, alle scadenze confrattualmente previste, possa essere
soddisfatto ricorrendo al cash flow operativo.

L’ammontare ¢ 'andamento del’EBITDA e dei flussi di cassa previsti in arco Piano,
nell'ipotesi in cui i numeri del Piano siano confermati, permetterebbero di considerare il
livello di indebitamento di Esasem sostenibile, permettendo quindi a Esasem di onorare il
pagamento degli interessi ed il rimborso dei finanziamenti alla scadenza, stante il livello del
debito, le performance attese per il 2029 e la capacita di generazione di cassa.

3 MODALITA’ DI ESECUZIONE DELLA FUSIONE

Come gia anticipato, 'operazione di Fusione verra attuata mediante 'incorporazione in
Esasem di Gi.Gi..

Considerato che il capitale sociale di ESASEM risulta interamente posseduto —in via diretta
—da GI.GI., la Fusione non comportera la necessita di procedere alla definizione di alcun
rapporto di concambio.

Draltra parte, nell’ambito della Fusione dovra procedersi all’assegnazione della totalita delle
azioni di ESASEM al socio unico di GI.GI..

Si precisa che 'assegnazione delle azioni di ESASEM in capo al socio di GI.GI. non dara
luogo ad alcun conguaglio in denaro.

In considerazione del fatto che tutte le azioni rappresentative dell’intero capitale sociale di
GIL.GI. sono costituite in pegno in favore degli Istituti Finanziatori, anche le partecipazioni
in ESASEM che saranno assegnate al socio di GI.GI. per effetto della presente Fusione
risulteranno costituite in pegno in favore dei medesimi Istituti Finanziatori. Si prevede che a
seguito e per effetto dell’efficacia della Fusione tale pegno sia confermato ed esteso sulla
totalita delle azioni che saranno emesse da ESASEM e assegnate al socio di GI.GI,, a
garanzia delle obbligazioni di rimborso e pagamento relative al Finanziamento e in favore
degli Istituti Finanziatori.

Le azioni di ESASEM che saranno assegnate al socio di GI.GI. con le modalita indicate ai
precedenti paragrafi avranno godimento regolare.

4 DECORRENZA DEGLI EFFETTI DELLA FUSIONE

La Fusione avra efficacia, ai fini dell’art. 2504-bis, comma 2, c.c., a decorrere dalla data in
cui sara stata eseguita ['ultima delle iscrizioni prescritte dall’art, 2504, c.c., ovvero, previo
completamento delle citate iscrizioni, a partire dal termine successivo stabilito in sede di atto
di Fusione.

A partire dalla data di efficacia della Fusione, la Societa Incorporante subentrerd in tutti i
rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo alla Societa Incorporanda.

Ai fini contabili e per gli effetti di cui agli artt. 2501-fer, comma 1, n. 6, e 2504-bis, comma 3,
c.c., le operazioni di Gi.Gi. saranno imputate al bilancio di Esasem a decorrere dal primo
giorno dell’esercizio nel corso del quale verra eseguita I'ultima delle iscrizioni prescritte
dall’art. 2504-bis, c.c. e, dalla stessa data, decorreranno gli effetti fiscali ai fini delle imposte
sui redditi.

Le operazioni di Gi.Gi., ove la Fusione trovi efficacia prima del 31 dicembre 2024, saranno
quindi imputate ai fini contabili al bilancio della Societd Incorporante con effetto dal 1°
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gennaio 2024.

Allo stesso modo, la data di decorrenza degli effetti fiscali della Fusione sara il 1° gennaio
2024, ove la Fusione trovi efficacia entro il 31 dicembre 2024, secondo il disposto dell’art.
172, comma 9, del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917.

Si precisa che le Societa Partecipanti alla Fusione chiudono I'esercizio al 31 dicembre di ogni
anno.

5 STATUTO DELLA SOCIETA INCORPORANTE AD ESITO DELLA FUSIONE

Per effetto della Fusione, Esasem adotterd un nuovo statuto sociale, il cui testo € accluso al
Progetto di Fusione, nel quale le disposizioni del vigente statuto di Esasem verranno allineate
al contenuto dello statuto di Gi.Gi..

Vi invitiamo pertanto ad approvare il Progetto di Fusione e la Fusione medesima cosi come
impostata, rappresentata ed illustrata nella presente Relazione.

k ok kkE

Casaleone, 27 novembre 2023

GL.GIL S.R.L.
L’ Amministratore Unico

Gatto Sandro

P9 Lok

(meinistratore)

<13 -



ALLEGATO 1 -PIANO ECONOMICO-FINANZIARIO

Esasem SPA - Consuntivo Gestionsle

Varions Bata {Fand trignsis)
CONTO ECONOMXO i & - [} . % i B - "
impeet in Eure
H 0 HAVD Forecan 2021 Budgel 2024 Piano 1015 Piana A8 Piana 7017 Puass 918 Fixa 203

[ I Toia'e k| otye : Totaie i [ Toe 5] Totdle E] Tolake £l

"dta 150382451 10005 _ 15350580 Toa0n Wi 1o 11300 1000% 5568 000 100.0% 60N 10005 1737100010005 TTH1 0010805 EE AT T ) TTS61000 70004
Cosd Dire del predicta - BTESTATT  4A0% . ST ALK . SHSNY  -BARN ERETe MO . SES24M NS - EN0SM GMEY . MM LA . BESIM IOIN . G2 WIN . gemm NN
Cou par veadare - LTINS TSN . ia2aM@  TEK . upRaM TS AMTME EI% - LR - T
Coati Dretti . TISNE  G2gh - TIIEMLE a8 - BSBHT _ Gi% EHSH 4i3% - TN T T T 4%
- 1 ) i |
Coss Faztecy SITED A ATEET NTH . 1E03E 0N 572 MR - 1TMER - oSen -08% . mEsR WM . sz rdN . sz - 1MTER 104N
Coss Fisti Produtions 4 4, uns 0% . R 356t 06% . nan - HeN AT . pson - m 4% . e T
Cotd Commerial 72481 A58 4 . 1o 495 AOMER A8 . 107530 - T ATH - 11447 < LI 5% . 117 - MITeEe A5
Cous Amminivratni ¢ Otnerai RELT 2168 134 - 25MEN 2N e 008 . 2788 2087 AEE . 200873 - 29neT -tés . 29meTs - 29367 -156%
Cots deta vty - AIMESEER 05N . ASHITH 2N . a2 NN Ssa2sE BSON . SERTH SN . SR MIN . G0DZE -MO% - 621867 -MEN . 821367 - ENEEE SN
| T T 1T 1EE Y B TEvem] ) [ swen] wem] [Iesen] ]
Ammotanens, acamiasTeniemoben diem . T2ANTAE A% . TESSHAD 48 . X2 A% TMON0 S . TELOD 498 . THOOD A4S . THON0 A . TO0) AN . M0 435 . TEow A3
[T speate reto feom [ Simwmn]  nw] [T ] s [irees ] new] [ zwew] noe] [ ] s [ imes] s [ i ] s [ imen] wm] [ amem] w] [ Imm] mi
Rritato gerbens Basnnaiy - WS AT . AR AN . w2 4% 2 1% - ERMS M . MESE 4% . MEIS 0% . 2Mest 8% . 20 3% . sy A
Pravess foneri) dvers & shacrni BATE 4N . uETM Ar% w0 st 03% ] . o T 0% . oo . s
Impoitz T redtn ©BISAOSH)  AMN . €M IS . a0 288 S35 AW . azem 284 . Bl N . SEST9 4% . EMOT A . EnM3 6% . Glee0 8%
T — 113 7| AT ) P | O 7| 272 2 113 5 1 2 LTS Y ) W01
Ingdznra Imposts U erda s 230% 248% 2% U3 BT LI S s Bl
Coem D parsanas a02em

) —

R = =i

Sopravtrienza aiva mosta dal M Al Y 3 =] 7o ; = -
Tetzrasa Pataid 7 376 43351
ot 37970 )
Rmsicedzmend 2 T

-14-



Codice

A0l
A2

Al
A3
Ar2

AlS

B

BEEE

gge

on

Esasem SPA - Consuntivo Gestionale
Versione Base ( Plano originale

STATO PATRIMONIALE
ImporBin Eurg
Business Plan Patrimoniate

[ 202] 021 2021 200 2021] 2025, 2026 2021 2023 200
Casa b Assegni 17438 w453 113801 113801 13831 113401 e 13601 113801 1138
Banche CIC 8922204 ESEY  7TH0TE2  NATLA 4051858 SSOIR 77T BSAIAM 10THIEE 12721M
Fnanziament a beeve [] 0 L] Q [ q Q Q9 0 0
FOSIZIONE HONETARIANETTA 9009639 6612225 8004563 11485121 4165758 564 72901 Q076N 10909966 113859M
Credi vcing SESIM2 6933263 530563 58ISS00  IE04E0 B2  ETIETI0  BEATSN  €918I00  6OMZHN
374 FRiba Clan 415802 3032 20963 239633 23963 2088 2M85% 233518 2M6M 239618
Riri Creati Diversi Mur2 7847 S840 526 504235 SRS SMNS S SMZS  SUHS
Ratei & riscents 128972 14723 120242 150242 130242 1042 130242 10212 102 13020
Crediiin Soferenza s 8N 181072 181072 181072 81072 161.072 161072 181072 181072
Fordy svalutar credti 0891 M6 2405 Q05 GATES  MIBG7E 4SS5 J48)355 611545 SHIS
Crediti a Breve 6612263 7.100709 8312403 6540541 5926921 738050 T465 7 L4331 7549811 TS549EH
Rimanzaze fnak 263473 2457524 MAEGAT3 3250000 3250000 3250000 3250000 3750000 3250000 3250000
'AIEVZ3 3 breve leming 9247000 9563233 0518567 98541 10176921 1040501 10716791 10793811 1079811 10799841
Debdt wiomitoi e Ageni ABISESS 3074871 Q01855 3051030 362670 39810 3ESEEM  JGASTO  A8ESTd 28557
Dekit wipersonzle dipendanie SSIATI 333974 422842 SR 842 422842 Aizee2 22842 422642 472642 422842
Dett Diversi e Trkutss a Breve arzse g4EEs -1B3W SHEIN MEIN NBXY SIIE3R 183 3R 183w
Raced e rescond passhi 510 414 0 L] L L] 0 L] [ []
Passivita abreve termine AT085T4 3424073 1559538 1502020  ACGI660 4240800 420620 A4NGTE) Ad0S780 AH0STHD
CAFITALE CIRCOLANTE NETTO 4530426 6083200 SOTONA)  62WSA 6413261 GARRTON  62WATE 6301011 41WEI 639300
Immetilizzazicn matesal etz 8B 248047 0747 05055 3M5M 30233 01352 mE7T2 28091 2610
Immobitzzazienl immaterial BS4TTH) 6230460  BEGASID 48320 4104051 34MAEM 2763532 206135 13WIII  EMGH
Prestit Inuferi & A2 lmm Fla 241421 2055480 2906924 854604 TEAEM  ESA5N¢ 558804 4E08  JWEDE 259604
‘A3 immobiizzate 7022651 0503979 880911 6053979 5257460 4455359  JGANSEE 2851718 2040928 1244118
Finanziamens Aoquists Aziri o ] 0 0 552354 SSSSNT  4SET77 QA0 255489 0
Fordd TFR 250 NEW HUSE 0000 IO 470000 SE0000  £S0000  T4D00) 9300
Aist 435290 4TE2S1 4018 MO0 W00 2000 300N 2000 N0 53000
Finanzismant Soci EX G161 ] [] 0 0 £ 5000 ESIOD)  BSI0N0  SSSL00 853000
Passvaa a lungo teming 602461 qsaes 106397 62000 B06051E 70067 6310978 5191200 A4IAN 201300
CAPITALE HETTO RIVESTITO 10678591 21409565 22046324 23215621  TAMGETE 910075 1055015 12891140 14904415 1701412
Rioni Ordnse 1050600 1060800 1060800 1050800  10S0BO0  90B0G0D  1DEOEDD  1DS0BID  1OBOEO0 1050830
Rinenva legsie 20216 22160 212180 22160 212130 212180 202150 P2150 21290 212180
Bmerisenve 15630454 17055622 19486605 19456605  IB7T2605) 1634805 150G 1630R05  1GME0S 1633806
EPem Fusions bversa o ] [ 0 -1713380 [ [ 0 [ [
Pagamenio Dividendi [ 0 ] T14000 0 ] [ ] [ ]
Wovimerts Prstio uth esercizy [ [ O 136753 BAT00S5  45MN03 62083 BONIMI  GOTIIEP 11992670
Palrimonio néito prima del risullata ATA42423 19228501 20750565 21372324 B398 TAIGST4  Q4Z0I5 10925015 12831043 14904435
Risuam desenczio 2738163 2160974  126TSE 184287 1364883 @3N 1B 1066933 2013283 2109687
PATRIMONIO NETTO 10818591 21400565 22086320 23215621 TH6EM4  SUM075 10925015 12891043 14904435 17014922
[Squadratura I ] q o [ | o [ | [ 9
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Esasem SPA - Consuntivo Gestionale

Versione Base ( Piano originale)

Variazioni cassa

Importi in Euro
Cash Flow

3i!12123| 31.‘12’24| 31!‘:2:‘2025| 3|f|2{2026| 31[12[202]" 31i12.'2018| 31!12!2029|
Variazione Posizione monetaria Netta 3.480.558  -1.319.363 1.518.224 1.609.291 1.744.376 1.872.317 476.008
Variazione Capitale Circolanle 427 059 243070 -17.630 -37 680 -42050 61810 61.810
Risultato gestions caralteristica 3.186.001 3.284.000 3.403.000 3517.000 3.669.000 3.669.000 3669.000
Gestione Caratlenstica 27158942 3.527.011 3.385371 3419341 3626951 373081 3730811
Pagamenlo Dividendi -714.000 0 0 0 0 0 0
Enlrate da rimborsa prestito 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000
Acquisto cespiti -50.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000
Vendita Partecipazioni 1.948.320 0 0 0 0 0 0
Plusvalenza da cessione Partecipazione 51.680 0 0 0 0 0 0
Geslione Patrimoniale 1.336.000 60.000 60.000 50.000 50.000 50.000 50.000
Rimborso Quote Capitale Finanziamenti 0 9776486 -967.547 -987.989 -1.009.707 -1.032.781 -2525.489
Pagamenlo Interessi -16.228 -465.248 -406.576 -346.351 -284.851 -222.3%4 -H713
Banche da fusione inversa 0 19.200 0 0 0 0 0
Rimborso Inleressi GIGI 0 -231.000 0 1] 0 0 0
Incassi da erogazione Finanziementi 0 0 0 0 0 0 0
Flusso gestione Finanziaria -16228 10241734 1374423 -3 -1.294.558 -1.255.175 -2620.203
Pagamento Imposle -598.156 442 899 -543.024 -585.708 £38.017 653319 -684.600
Flusso gestione Fiscale -598.156 442,899 543.024 -585.709 -£38.017 653319 -684.600
Variazione Posizione monetaria Netta 3.480.558 -1.319.363 1518224 1.609.291 1744376 1872317 476.008
Delta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cashflow 2.623.297 2144853  2.453.401 2.584.940 2.746.133 2.793.288 2.889.687
CE 2.623.297 2144853 2.453.401 2.584.940 2.746.133 2.793.288 2.889.687
Delta 0 o L] 0 0 0 0
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ALLEGATO 2 —IPOTESI 1 — piano economico finanziario (stress test): annullamento della crescita dei volumi e dei clienti esistenti

Esistm SPA - Consuniiro Gesonaie
Nertons Nagre 1580 = 2020 ¢ Intertin
MedeTe: maigite & cosvibuzion 3 effettivo

CONTO ECONOMICO . . . L} - - . . s
Impod = Ewe
Pians W5 Piano 126 Fiane 207 ! Piano 228 Piano 2033
[ Totale [ Totale ] Toak % [ Toue %]
Rerdnet @ vendits L0% X WESSHT 1008 S T 10N THEAS4LS  100.0% TEAS  10.0% 0.0 100.0%
Coet Direk gl prodiotn LOETESTITT 50N . gSIaNT2s -A0O% . smasmMy DREN TR I S  F1 = SEa536)  JiSM SESS6) AP . SBESMI MASN . SmSMI GMSH . smMsM) BN
Cout pirvesdin S LTINS TEE . iN2AM@ @ . 10MaM 02N A04M B . posuas 2% 105048 TN . 10RM4M LIS 100l AN - LS0AM REE . roflaM 23
Cosh Direti - 735311050 -S28% - TTATA Ji5h - GASHT  471%  S9SET 4% - [ERT AT 515847 411% ESISR4T 7% . T TSR TR TA T SIISBAT AT 4%
e Cormeren: 7 0| s | 1 1| 11157 ]3| 3 | o512 521 [ s £ a2 |
Cogs Fcarca AANEEN AN ATEETT  OTH . 1ERME 116N SHENSES TISS . 1EER - 1E20ME 0% . 1620366 SILEN 162035 H0H . 1ENME AII0N . 16038 -IIH
Conl Faai Profacns 4igs Q3% 015 A - 83145 064 43145 0% . Ban45 - LERLE £ . LERLE S 1) LERLE R T baus 08N . 89145
Ceed Connercal -STA453 184 -£4310% A¥E . 1010197 AE% A011187 A8 10148 - - 101187 AF% 1901 . 1011187 9% . 1011437 '(N
Cost Amenirai & Gteeai K008 ILI EXTTTRN R T I 25tsy T2 . 25NE) . . 25Em 2 R TTE TS ST Y 11 Y W
Cod dala v - 19T RS EE LR RS S H T - . sa4n 3585 5252492 -358% . S2588  -358% - EapeM M5EN . 525269 -358% . §2828% -MA8N £182492 M8 - 5252602 38N
T I R 2 W2 | 2 WA | e 321 W22 e e e e et e s e
Amrenanem actaciiaaness e usd basi 4 bz - T80 0% . TesssaE -“+5% . Tee 282 A4 Jes I - TesiS2 53 783351 3% . Teais2 A% . TEs282 2% - 76252 AN . TSy -2
Faunh gaoties framzanis - 081,25 4% . 2428 a5 . s -03% Ny o1% - E¥12 47N . 405576 284 - M3 AE . 224251 A5% . mI 1N - Wy 048
Proversi jore~] Sveesi @ shacedran 8T 43% . e 1% 231 03% How 074 4517 o 4T a3% @ 3% @ 03% wyr 0% 48317 a3%
| ) | ECEIEIZEL] I | MELAIEEITEN ML) | IERECNTE] MEEXE] | RIS MEEEE] [ INEINIEY AR [EEX ) W E T X | ] res]
[ == ) - HS10500 41% BN AN . s A8 448938 A8 . 2dés2 18N MpER2 138 - ELCRTT T o4 23H - M7 -20% . a70ss 28N
T . S I 11113 M3 | OO XX 12008 WO | OO0 T | O 71 1| MIEETH EAE [ I w e s e ] [Em
Incidenra irpocte Usie lensa -2 1% ~230% 2465 -245% 245% 4, 5% 2455 2435% -24.5% 24.5%
C2en D pragiesia
THIE THTT [ ie] S CIIATE] M SEIILE] I—
SELEIXTY SNNNETYT7Y I N ST
k K X REE -l?li'!II AITET arieser] | p vrirest] |
B -0 e e o | e e | B 0 — 12—




Esasem SPA - Consuntivo Gestionale
Versiene Margine Lordo = 2022 + Intéressi

STATO PATRIMONIALE
Impertiin Euro
[ Business Pin Parimoniais
Cosea 22 2021] 201] 02)] 02| 2025] 2027} 2028] 02|
AN CassadAssegni 174% 8451 1naen 113801 naen 11380 138N M3 113800 13en
M2 Baahect BEO2M  ESWEN  TEATEZ  JIWTEN  3309Y  AMATHS  SEATER1 6553351 1587883 7225805
AN Fnazerent abree ] 0 9 [ [ [] [ [ 9
POSIZIONE MONETARIA RETTA 9009639 6612225  8OMS6) 11261601 AT 4475536 5761451 GG67652 7701784 738006
Al Credvichend SESI02 5999263 555053  SEISEM  SSE0LA) 5512230  S4:STI0 55079 S5S:109 55423
A1} SEF&RtaClind 4538 038 1083 261 2083 Zieg3s 2063 WEN 236 23081
A2 i Credr Diversl MM oM §1235 531295 Az 523235 584295 53295 534265 5A42S
A5 Ramie nscom ol ugIR W23 120202 130222 120202 M2 1012 W2 1022 102
003 Credti i Sofferenza Was  wn 11072 181072 121072 181072 161.072 B2 18072 181072
A5 Fordosvalvar el 0391 M2 M4 AT0SH  6A7 MO 455 4M3%  SHSS S8
Crediti a Breve BEINNE TI00T03 6372400 630841 66EN 62051 GMET  61MAN  E1MAN  E199EN
A2 Rmanegsfnal 261478 24754 316171 3250000 3250000 3250000  3FSD000  3ES0O00  32W000 320000
Amivit a breve temming 9270 95620 B5IBEET 964541 9576921 9430501  9MGATO1 94BN 0441 0449811
B2 Deddt it @ Agertl SBISESS 074971 I0IESSE 051033 320473 34N 356N AMETH  ANTTH AMETH
B03  Deddviperionila dpendinta ST 20T 422680 4REQ 4R8N 4B NE2 ARDEN LNER 428
B0S  Dedd Drversi @ Tnbutan a Breve 25 B8 11830 11839 M3 NS AN GHEAR 13m0 edm
BlS Raisl e riscond passivi 5720 £141 0 1] Q 2 [ 0 [ L]
Passivits a bieve lemina AT085T4 348497 155951 359200 3763680 7408 67620 3906780 3906780 3008780
CAFITALE CIRCOLANTE HETTO 4530425 602D 5OTO0H) 605N 5313281 579701  S4MAT1 55404 550031 554303
€1 Immobdzzazionl materai retis 28 Me047 766 k{ERI 32018 M7 WU WAS MEH d0es
€02 Immobdzzazioniimmatsrisi GS7T40 8230483 SEMSI0 4EM230 41051 34081 27MISM 2000360 1301 e
04 PresttIruaien 4 Alre lmm Fin 21420 2955480 2RO 853604 58534 &3880L SSA604 45604 2S3E04 25604
‘ARt immoblizzate TORW 8308 0ENAR BOT27M  SIBAGE6  A4ER01  ITE85I2 2920430 2132418 1344356
D)1 Fasziemend Aoqusio Az ] 0 ] 0 658514  SEHSMT  JSH9T ANV 252548
DR Fndo TR A0 3NES 3MS6 B0000 R0 470000 5000 £N0000  T4000 430000
D5 RSC A32M 476251 0183 G000 MO0 FWNON 3100 000 N0 000
D13 Fruroiamens Sod EX GG ] ] (] 0 #5300 §53000 451000 £S000 853000 53000
Passhird alungo lemine 62464 09883 706397 62000 B04OSU THAUGT 6310978 5301200 448450 2013000
CAPITALE HETTO INVESTITO 19878551 NAMSES  REGIM 2THBE O BASLIN 75293 3500497 9TNAN 10IATH 1221199
EDl  Azeni Ondnae 1060800 1080800 1080800 1050800 10EOSDD  10E0S00 1060800 1060800 1080800  1080.800
E02  Rssrvalegde 202180 212160 22180 212160 22150 22180 21215 22160 2210 212180
M Aemsene 150454 1TOSSET 1946605 19405608 18772807 1638306 1EAIS04 16105 16ME0 1539608
EST et Fusions nversa ] o 0 6 71380 ] [} e [ 0
€ Pagamects Diiderdi ] [ [ 715000 [] 0 ] ] ] 0
ED3  Movimerta Preio utl éseroizio [ a 0 132758 2710233 354 4SBL1S)  SEESAN 4823127 8016978
Parrimanlo nato prima del risuttato ML) 19228501 0750555 MMM 5ER0H &40 THRGN  §556197 TN 1A
EM  Riutab deserity 2T 21081 16T 1383525 B01  1METM 1085251 LIS LIB3SSI 1285250
PATRIMONIO NETTO 19870531 20409565 2209630 22755089 645180 7502900 850897 6109802 10928743 1221099
[equaeratura [ o q | 9 [ | o o | o
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Esasem SPA - Consuntivo Gestionale
Versione Margine Lordo = 2022 + Interessi

Variazioni cassa

Importi in Euro
Cash Flow

W] 31MZ23] 31122025 4122026 3ii2z0z] 3122008 31/12/2029)
Variazione Posizione monetaria Netta 3.257.038  -7.816.873 1.030.868 1,205,866 906.190 1.034.132 362.178
Variazione Capila'e Circolante -177.059 293.070 132370 362.340 -42.050 61.810 61810
Risultato gestione caratteristica 2.516.806 2516.906 2516.906 2516.906 2.616.906 2516906 2516.906
Gestione Caratteristica 2.339.847 2809.976 2649276 28719246 2474 856 2578716 2578716
Pagamento Dividendi -114.000 0 0 0 0 0 0
Enlrate da rimborso prestito 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000
Acquisto cespiti -50.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000
Vendia Partecipazioni 1.848.320 0 0 0 0 0 0
Plusvalenza da cessione Partecipazione 98.057 46.377 46.377 46.317 46317 46377 46.377
Gasticne Patrimoniale 1.302.377 98377 96.317 96.317 98.377 $6.377 96.377
Rimborso Quote Capitale Finanziamenti 0 -9.776.486 -967.547 -987.989 -1.009.707 -1.032.761 -2525.489
Pagamento Interessi -16.228 -466.248 -406.576 -346.351 -284.851 -2223% 94713
Banche da fusione inversa 0 19.200 0 0 1] 0 0
Rimborso Interessi GIGI 0 -231.000 0 0 0 0 0
Incassi da erogazione Finanziamenti 0 0 0 0 0 0 0
Flusso gestione Finanziaria -16228  -10.241.734 13714123 -1.334.34 -1.294.558 -1.255.175 -2620.203
Pagamenta Imposte -448.958 -269.692 -340.662 355417 370484 -385.786 -417.068
Flusso gestione Fiscale -448.958 -269.692 -440.662 355417 -370.484 -385.785 -417.068
Variazione Posizione monetaria Netta 3.257.038 -7.816.873 1.030.868 1.285.866 906.1%0 1034132 -362.178
Deita 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cashflow 2.149.777 1.597.343 1.816.045 1.861.515 1.907.948 1.955.102 2.051.501
CE 2.149.777 1.597.343  1.816.045 1.861.515 1.907.948 1.955.102 2.051.501
Delta 0 0 0 0 0 0 0
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ALLEGATO 3 —IPOTESI 2 — piano economico finanziario (stress test): riduzione del fatturato funzionale al raggiungimento del BEP (Break Even Point)

Esasem $PA - Comantivo Gestonale
S azic

ne 2 BEP

ModeBe: murcing di contribuzions 3 effstiive

CONTO ESONOWCO . - " [ - . . - i

periin Eua

BITD ” WAV Fersenl 1620 Eudgn 02t Pora 3085 Fians 3030 Piama 3691 Fane 2031 Fiana 2073

[ I Tetale % Tobale B Tetile ] Totale 5] [ Tolale sl [ Totals 5] [ Totals 1 Tetals 4] Tokals 5| Tehals %
Riexii net di vendiy 1602092454 1000% 4615445 160.0% 112156 12380118 1000% 12800377 100.0% 12820110 100.0% 12710180 10.0% 12480361 1000%
Cosf Drets del prodiatio - GTESTIATT 4SO - GSIEMTIS ALOR . SBSN) W% L0761 s - - AT MON . 481480 MK . ABIGH0 BRON . ASTETM JACK - L4NSEN0 BAON
Cost e venere S LIETMTS TSN - 1N2AMOZ AN . N 7% WU T - S BIMS % - eI % . e A% - sisw - AR 7
Cosk Dreth - 795111052 -529% - 1. TIH-“.Z? -“.i‘i OO T TR A T ARG 21PN - SANN  - SISLEST -2 SHTH 1% . [T TR 5450041 -0 - SANIT2 -1
[CgreCoibizons ] Torosnez] i) 2 | O | 5 3 ) A2 W20 AT W ) AT Wt |

Cast Ricersa 1373623 4% ATSETT -ATH . 1620365 -LE3720 150 . 174380 184 - 181242 M4 . 1878822 1485 - 1urem 4525 . 19470 3¥ . 1847922  -158%
Cost Fisal Produmiore: ATE% 0% 52735 08 - U5 G5EN 0 - o1 8% - 104385 A% - nie 0% . e 1% . L1V B X2 1S 105
Gos3 Corme-ciai -574.45) 16% £6311 <43 . 10147 SLM44EN BN . 107534 BEN 0 - L1722 -49% - 118041 415 - 147481 4% . e 4M . LITISN 944
Cosd Aririatafid ¢ Garacali 1970083 1% 21868 124N . 28143 -26MBT} M% - 27687 U™ - 2821879 -126% - 883873 200% - 2073879 232N - 2973879 24N - 2673879 21BN
Con &l sumes BECUE T T R smsm 8% SENES 9% - SERTE AS0% - SANATS 725 - GOAZE TSN E2ETE 445N - G2IBETE 449N - 62867 498N
1 e e e et P £ e e e e
Feweriareny, accanbonarent # ua beni ke = 128173 0% - TESBME) 48 - TE8 252 ¥ JRO00 0N - ™ A% - 720000 AXE - TEI00) AN - TOCD BN - TR A% - TRM00 A%
7 W W7 1) 5 B 51 1 27 | 1 2.5} 13 1 3.0 e £ e 1
Fesultaly g2sfions fnarcana - 08125 L41% - 428 A% - Bnue 45 -2 L1 - [t . R w658 -3Fm - AN 28N - WES 2 . mE AT . M3 08N
Froverd (ored) dversi @ staordna TN 4% - 10378) a1k 837 0 S840 O - 0% - [ 129 - o0 B [ 12 - [ - 0%
EelbdeEmn | tenizre] ] [ zeisae]  wew] [ osen] 6o | o] [ o o] [ o] o] [ oo [ o] [ E (] I |
rposts al edds - 9159500 A% . G500 A5 . 225 2% 0 o0 [ ars - o % - L] % . [] 0% . L] 00 L] a0
T 2 S TR MY | | o e | o] [ o] oo [ o oem] [ o] oo [ o] o] [ o_oo F [ |
hodenza brpots Ll kedy 251% 200% 2465 4 -245% -H 5% BLEp Y 5N .55 245N
Costo Dl persorale

I ﬂlﬂllJ ﬂldl -l

[Cost Arministrators (EEETTET] i)

elsls persanale | SEITEIIET) ‘-uﬂi l -mm— [ 2219802]

[Cash Flow

e e f s s e e ey
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Esasem SPA - Consuntivo Gestlonale

Versione BASE BEP
STATO PATRIMONIALE
Impestiin Euro
Buslness Plan Patrimealats

202 201 202 Fr] FiF] 2025 2021 2021 2
Cassa B Assegni 1743% 8451 nsn LEE]] N3N 3N MEN M6 13801 1ER
Bancha CIC BE3I2M4 BEVEST  7HROTE?  105MOM 1838803  1MEEM 1718832 140724 125254 1257
Fnsnrament abreve: o [ [ 0 [ [ 0 a o [
POSIIONE MOHETARIA NETTA S0IRM 6612225  BC0458)  0THIBM 1972603 2022431 18I2782 1611025 1470085 26075
Crediidcliar SES)M2 5945263 5589588 44158%) ATESAE)  4BE22N) 5170.710 5281920 6G3NI0S 5338
SEFSRtaClem 549 30 23968 21988 23988 5988 23383 23953 23638 2260
i Credti Doversd Mrz e S4235 542 S3425 584295 504205 50295 524255 s
Rl @ Fscond 3mi 128872 WI2% 10282 130242 130202 130242 130242 10242 W22 102
Credtiin Sofersrza IS 1R LLTEA 181072 181072 181072 161072 181072 1B1072 L2
Fordo sialvaz. cedt S0I9W AM2E M4 Q7058 G 4GETH 455165 483385 511545 SITH
Credici a Breve 6612268 7100709 6372409 5120541 ssnen S50 5£60.791 5843311 S4BT SAIEN
Rranerge find 2834732 248754 11817 325000 3250000 3250000 3250000 3250000 3250000 23250000
Aivta 3 breve amine MG 654230 951587 G4SN B7MIS2 SRS  SMOTII L1981 9193411 9iHEn
Debal wormitand @ Aganfi -3815855 3074971 018888 2ETI0¥  DMZETY 339819 3505639 Q485798 J48STHD -Q4ESTER
Debil wipersonala diperdanta ST 3367 422642 4RE42 422842 422842 L2642 AZIEAZ  ANER 4REQ
Debif Diversi e Trbutari 2 Breve -ar2824 4828 -39 41839 11838 118339 ~118.333 -39 1133 11831
Ratei e riscond passti 5720 £.141 0 L] [} [ Q o o a
Passivita abreve teming ATOS5TA 3434973 3559538 21200 60060 DEHEN  AMTEN  A0EIH  A0NTH  A0NTH
CAFITALE CIRCOLANTE NETTO 4535408 6033260 5979.040 s2251 5020261 4560701 5063471 5467031 5167031 S167.0M
rmobaizzaziond materal rege M 248047 TR 053035 s Eord-cx] 301382 i 2819 206610
Irmctizzaon immateral ENTTAD 520453  SSIASK 453200 414051 JANE21 275N 2000383 1N eneM
Presth inbument & e fmm Fr U4 2065480 29065M 853404 75804 653804 583504 453604 3SIEM4 25460
Attivith immobifizzate 1022691 950919 8409109 6053979 5251169 4435359 1650549 2851733 2045828 1243118
Finanzzmant Acquisto AZorl o Q a 0 £5SM S5SMT 4557977 3559270 2525489 40000
Fordo TFR 253AT0 336 345K 03000 38000 470000 560000 680000 74D0CO 43000
A 433230 476251 d01g81 Q27000 330000 30000 330000 330000 N0 330000
Finanzizmant Soct EX BiG L} a Q o -£53000 -B53.000 £52.000 £53000  BSI000 RO
Passivtd alungo temine 2461 TEIEW TR 527000 SOESM  TXAGT  BIDOIE SN0 444840 2413000
CAFTALE NETTO NVESTITO 1DET8501 2140585 2038324 3T 42M5W 4DESH 4ZWSM 4285M AN 42MEN
AZioni Crdinare 1060800 1060800  1060.800 1050800 100800 IDIDECO 1060800 1080200  1DEOBCO 1030830
Rasrva kegde ALE0 212180 212180 21248 22180 21210 212180 202180 22180 212180
Hlrarisene ISEER4S 170356 19486808 19485506 18772605 1638805 1638806 1633805 1BMEG 163ES
Efietn Fusions bresrsa ] ] 0 A71RREND 0 [ 0 o o
Pagamerin Dividendi ] 0 F1400 [ () [ 0 o [
Movimerty Prem wtll eserdzio o 1325783 136758 1306758 1328783 IIBTH 15T 13NTH
Pafrimonio neffo prima del rsuitata W42 19220501 0750565 2037238 AMISM A;95M 4203524 AWSM AR 42NN
Risdato dasencaiy 2733188 2130974 136758 [ ] o 0 0 0 ]
PATRIMONIO NETTO 19878501 21400565 2209632 21372328 APRSM AN85A 420854 425 4254 42054
[ = | Ol ) T | q | | 7
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Esasem SPA - Consuntivo Gestionale

Versione BASE BEP
Varlazlonl cassa
Importi in Euro
Cash Flow |

3A223]  311224] 31122025 311122026] 311212027 31/12/2028] 311212029
Variazione Posizions monetaria Netta 2.707.261 -8.739.216 49.823 -189.649 -21.757 -140.970 -1.233.679
Variazione Capitale Ciroolante 642941 188070 167.370 -31.660 42080 61810 61.810
Risultato gestions caratteristca 847.908 1476248 1.186.516 1126351 1.064.851 1002394 74713
Gestione Caralteristica 1.490.849 1664318 1.373.946 1.084.691 1022801 1064204 935523
Pagamenlo Dividends -714.000 0 0 0 0 0 0
Entrale da imborso prestilo 100,000 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000
Acquisto cespiti -50.000 -60.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000 -50.000
Vendita Partecpazioni 1.848.320 0 0 0 0 0 0
Piusvalenza da cessione Partecipazione -51.680 0 0 0 0 0 0
Gestione Patimoniale 1232640 50.000 50.000 60.000 50.000 60000 50.000
Rimborso Quole Capitale Finanziament 0 8.776.488 -967 647 -987.989 -1.009.707 -1.032.781 -2.525.489
Pagamenlo Interessi 16.228 -466.248 -406.576 -346.351 -284.851 22239 44713
Banche da fusione inversa 0 18.200 0 0 0 0 0
Rimborso Inleressi GIGI 0 -231.000 0 0 0 0 0
Incassi da erogazione Finanziamenb 0 0 0 0 ] 0 400.000
Flusso gestione Finanziaria -16228 1024173 1314128 133434 -1.284.558 -1.255.175 -2620.203
Pagamento Imposte 0 0 0 0 0 0 0
Flusso gestione Fiscale 0 0 0 0 0 0 0
Varlazione Posizione monetaria Netta 2707.261 H.739.216 49.823 -189.649 221751 -140.970 -1.233.679
Delta 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cashflow 780.000 780.000 780.000 780.000 780.000 780.000 780.000
CE 780.000  780.000  780.000 780.000 780.000 780.000 780.000
Delta 0 0 0 0 0 0 0

cng



ALLEGATO 4 - CALCOLO COVENANT E RAFFRONTO CON INDICI PREVISITI IN CONTRATTO DI FINANZIAMENTO

Versione Base (Piano originale)

2028

0,14

2023 2024 2025 2026 2027 2029
VALORI CALCOLO ‘
PFN -11.485.121,00 | 2.357.756,00 128.015,00 - 2.725.296,00 - 5.479.379,00 - 8.384.477,00 -11,385,974,00
EBITDA 3.186.001,00 | 3.284.000,00 = 3.403,000,00 3.517.000,00 3.669.000,00 3.669.000,00 3.669,000,00
PN 23.215621,00 | 7.446.674,00 = 9.120.07500 | 1092501500 | 12.891.148,00 = 14.904.43500 | 17.014.122,00
INDICI FINANZIARI |
PFN/EBITDA -3,60 | 0,72 -0,04 | -0,77 -1,49 2,29/ -3,10
PFN/PN -0,49 | 0,32 -0,01 | -0,25 -0,43 | -0,56 -0,67

1 T 1
H1 - STRESS TEST - AZZERAMENTO CRESCITA ‘

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

VALORI CALCOLO | |
PFN -11.261.601,00 | 3.078.786,00 | 1.080.371,00 - 1.193.484,00 - 3.109.382,00 - 5.176.29500 |- 7.339.606,00
EBITDA 2.516.906,00 | 2.516.906,00 | 2.516.906,00 2.516.906,00 2.516.906,00 2.516.906,00 2.516.906,00
PN 22.755.849,00 | 6.453.140,00 | 7.502.933,00 8.598.197,00 9,739.892,00 = 10.928.743,00 | 12.213.993,00
INDICI FINANZIARI
PFN/EBITDA -4,47 1,22 0,43 -0,47 -1,24 -2,06 -2,92
PFN/PN -0,49 0,48 -0,14 -0,32 -0,47 -0,60

S9%e




H2 - STRESS TEST - BEP

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
VALORI CALCOLO
PFN -10.711.824,00 4.550,906,00 3.533,536,00 2.735.195,00 1.947.245,00 1.055.434,00 163.625,00
EBITDA 847.908,00 1.476.248,00 1.186.576,00 1.126.351,00 1.064.851,00 1.002.392,00 874.713,00
PN 21.372.324,00 4.238.524,00 4.238.524,00 4.238.524,00 4.238.524,00 4.238.524,00 4.238.524,00
INDICI FINANZIARI
PFN/EBITDA -12,63 3,08 2,98 2,43 1,83 1,05 0,19
PFN/PN -0,50 1,07 0,83 0,65 0,46 0,25 0,04

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
PFN/EBITDA - LIMITE 3 2,5 2 15 1,5 15 1,5
VALORE PIANO BASE -3,60 0,72 -0,04 -0,77 -1,49 -2,29 -3,10
VALOREH1 -4,47 1,22 0,43 -0,47 -1,24 -2,06 -2,92
VALORE H2 -12,63 3,08 2,98 2,43 1,83 1,05 0,19
PFN/PN - LIMITE 1,75 15 1,25 1 1 1 1
VALORE PIANO BASE -0,49 0,32 -0,01 -0,25 -0,43 -0,56 -0,67
VALORE H1 -0,49 0,48 0,14 -0,14 -0,32 -0,47 -0,60
VALORE H2 -0,50 1,07 0,83 0,65 0,46 0,25 0,04

e



ALLEGATO 5 — PIANI AMMORTAMENTO FINANZIAMENTI

ISCADENZA
|130/09/2023
|231/12/2023
3 31/03/2024
4 30/06/2024
5 30/09/2024
631/12/2024
7 31/03/2025
'8 30/06/2025
9 30/09/2025
110 31/12/2025
111 31/03/2026
|12 30/06/2026
13 30/09/2026
|14 31/12/2026
15 31/03/2027
|16 30/06/2027
|17 30/09/2027
|18 31/12/2027
|19 31/03/2028
|20 30/06/2028
|21 30/09/2028
|22 31/12/2028
23 31/03/2029
24 30/06/2029

[SCADENZA

1130/09/2023
1231/12/2023
1331/03/2024
|4 30/06/2024
5 30/09/2024
|6 31/12/2024

QuUOTA

QuoT/

160.000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00
160,000,00
160.000,00
160.000,00
160,000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00
160,000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00
160.000,00

QUOTA INT IMP. RATA

35.967,65 35.967,65
50.136,72 50.136,72
49,591,76 49,591,76
49.591,76 49,591,76
50.136,72  210.136,72
47.629,89  207.629,89
44.142,12  204.142,12
42.153,00  202.153,00
4010938  200.109,38
37.602,54  197.602,54
34.332,76  194.332,76
32.234,64  192.234,64
30.082,03  190.082,03
27.575,20  187.575,20
24.523,40  184.523,40
22.316,29  182,316,29
20.054,69  180.054,69
17.547,85  177.547,85
14.877,53  174.877,53
12.397,94  172.397,94
10.027,34  170.027,34

7.520,51  167.520,51
4.904,68  164.904,68
2.479,59  162.479,59

QUOTA INT IMP, RATA
15.544,32 15.544,32
21.667,84 21.667,84
21.432,32 21.432,32
21.432,32 21.432,32
21.667,84 21.667,84
21.667,84 21.667,84

CAP.RESIDUO
3.200.000,00
3.200.000,00
3,200.000,00
3.200.000,00
3.040.000,00
2.880.000,00
2.720,000,00
2.560.000,00
2.400,000,00
2,240.000,00
2.080.000,00
1.920.000,00
1.760.000,00
1.600.000,00
1.440.000,00
1.280.000,00
1,120.000,00

960.000,00
800.000,00
640,000,00
480.000,00
320.000,00
160.000,00

1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1,280.000,00

finaziamen Data

6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959
6959

6960
6960
6960
6960
6960

30/09/2023
31/12/2023
31/03/2024
30/06/2024
30/09/2024
31/12/2024
31/03/2025
30/06/2025
30/09/2025
31/12/2025
31/03/2026
30/06/2026
30/09/2026
31/12/2026
31/03/2027
30/06/2027
30/09/2027
31/12/2027
31/03/2028
30/06/2028
30/09/2028
31/12/2028
31/03/2029
30/06/2029

30/09/2023
31/12/2023
31/03/2024
30/06/2024
30/09/2024
31/12/2024

-95-

T

akadalsl

Azienda
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem

Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem

Chiave

451996959
452916959
453826959
454736959
455656959
456576959
457476959
458386959
459306959
460226959
461126959
462036959
462956959
463876959
464776959
465686959
466606959
467526959
468436959
469346959
470266959
471186959
472086959
472996959

451996960
452916960
453826960
454736960
455656960
456576960



SCADENZA

7 31/03/2025
8 30/06/2025
9 30/09/2025
10 31/12/2025
11 31/03/2026
112 30/06/2026
13 30/09/2026
114 31/12/2026
15 31/03/2027
|16 30/06/2027
17 30/09/2027
|18 31/12/2027
19 31/03/2028
|20 30/06/2028
21 30/09/2028
|22 31/12/2028
23 31/03/2029
|24 30/06/2029

SCADENZA

130/09/2023
|231/12/2023
331/03/2024
4 30/06/2024

SCADENZA

130/09/2023
231/12/2023
331/03/2024
430/06/2024
530/09/2024
631/12/2024

1.280.000,00

5.952.000,00

77.650,88
78.835,06

QUOTA IN]
21.196,80
21.432,32
21.667,84
21.667,84
21.196,80
21.432,32
21.667,84
21.667,84
21.196,80
21.432,32
21.667,84
21.667,84
21.432,32
21.432,32
21.667,84
21.667,84
21.196,80
21.432,32

:x_li:-.L INT,

56.137,31
78.252,00
77.401,44
77.401,44

QUOTA INT
19.520,00
27.450,00
27.450,00
27.450,00
27.450,00
26.265,82

IVIP. RATA
21.196,80
21.432,32
21.667,84
21.667,84
21,196,80
21.432,32
21.667,84
21.667,84
21.,196,80
21.432,32
21.667,84
21.667,84
21.432,32
21,432,32
21.667,84
21.667,84
21.196,80

1,301.432,32

IMP, RATA
56.137,31
78.252,00
77.401,44

6.029.401,44

IMP. RATA
19.520,00
27.450,00
27.450,00
27.450,00

105.100,88
105.100,88

CAP.RESIDUQ
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280,000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00
1.280.000,00

CAP.RESIDUGC

5.952.000,00
5.952.000,00
5.952.000,00

CAP.RESIDUC

1.800.000,00
1.800.000,00
1.800.000,00
1.800.000,00
1.722.349,12
1.643.514,06

finazia

6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960
6960

6961
6961
6961
6961

Tinaz

GIGI_
GIGI_
GIGI_:
GIGI_
GIGI_:

imen Data
31/03/2025
30/06/2025
30/09/2025
31/12/2025
31/03/2026
30/06/2026
30/09/2026
31/12/2026
31/03/2027
30/06/2027
30/09/2027
31/12/2027
31/03/2028
30/06/2028
30/09/2028
31/12/2028
31/03/2029
30/06/2029
X
imen Data

30/09/2023
31/12/2023
31/03/2024
30/06/2024
X

Aziendsa
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem

Azienda
Esasem
Esasem
Esasem
Esasem

Chiave
457476960
458386960
459306960
460226960
461126960
462036960
462956960
463876960
464776960
465686960
466606960
467526960
468436960
469346960
470266960
471186960
472086960
472996960 |
X

Chiavi
451996961
452916961
453826961
454736961 |
X

imen Data
1 30/09/2023
1 31/12/2023
1 31/03/2024
1 30/06/2024
1 30/09/2024

GIGI_1 31/12/2024

-26-

Azienda

GIGI
GlGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI

Chigve
45199GIGI_1 |
45291GIGI_1 |
45382GIGI_1

45473GIGI_1 |
45565GIGI_1

45657GIGI_1 |



CADENZA  QUOTA CAP. QUOTAINT IMP. RATA  CAP.RESIDUO finaziamenData  Azienda Chiave

731/03/2025 80.037,29 25.063,59  105.100,88 1.563.476,77 GIGL1  31/03/2025 GIGI  45747GIGI_1 |
‘830/06/2025 81.257,86 23.843,02  105.100,88 1.482.21891 GIGI_1  30/06/2025 GIGI  45838GIGI_1
'930/09/2025 82.497,04 22.603,84  105.100,88 1.399.721,87 GIGL1  30/09/2025 GIGI  45930GIGI_1
11031/12/2025 8375512 21.34576  105.100,88 1.315.966,75 GIGI_1  31/12/2025 GIGI  46022GIGI_1
11131/03/2026  B85.032,39 2006849  105.100,82 1.230.934,36 GIG_1  31/03/2026 GIGI  46112GIGI_1
11230/06/2026  86.329,13 1877175  105.100,88 1.144.605,23 GIGL1  30/06/2026 GIGI  46203GIGI_1
11330/09/2026  87.645,65 17.45523  105.100,82 1,056.959,58 GIGL1  30/09/2026 GIGI  46295GIGI_1
1431/12/2026  88.982,05 1611863 10510088  967.97733 GIGL1  31/12/2026 GIGI  A4G38TGIGL1
1531/03/2027  90.339,23 1476165  105.100,88  877.638,10 GIGL1  31/03/2027 GIGI  46477GIGI_L
1630/06/2027  91716,90 13.383,98  105.100,88  785.921,20 GIGI1  30/06/2027 GIGI  46568GIGI_1
1730/09/2027  93.115,58 11.98530  105.100,88  692.805,62 GIGL1  30/09/2027 GIGI  46660GIGI_1
1831/12/2027 9453559 1056529  105.100,88  598.270,03 GIGL1  31/12/2027 GIGI  46752GIGI_1
1931/03/2028  95.977,26  9.12362  105.100,88  502.292,77 GIGL1  31/03/2028 GIGI  46B43GIGI_1
2030/06/2028 9744092  7.659,96  105.100,88  404.851,85 GIGI_1  30/06/2028 GIGI  46934GIGI_1
2130/09/2028  98.926,89 6.173,99  105.100,88  305.92496 GIGL1  30/03/2028 GIGI  47026GIGI_1
2231/12/2028  100.435,52 4.66536  105.100,88  205.489,44 GIGI_1  31/12/2028 GIGI  47118GIGI_1
2331/03/2029  101.967,07 3.13371  105.100,88  103.522,27 GIGL1  31/03/2029 GIGI  47208GIG_1
2430/06/2029  103.522,27 157861  105.100,88 0,00 GIG_1  30/06/2029 GIGI  47299GIGI_1
I X %
~ QUOTAINT. IMP. RATA  CAP.RESIDUO finaziamenData  Azienda
130/09/2023 - 3035520  30.355,20 GIG_2  30/09/2023 GIGI  45199GIGI_2 |
231/12/2023 - 42687,00  42.687,00 GIGI_2  31/12/2023 GIGI  45291GIGI_2 |
331/03/2024 - 42687,00  42.687,00  GIGL2  31/03/2024 GIGI  45382GIGI_2
430/06/2024  3.348.000,00 42.687,00 3.390.687,00 GIGI2  30/06/2024 GIGI  45473GIGI_2
X X
 QUOTA CAP. QUOTA INT. IMP. RATA  CAP.RESIDUO finaziamen Data Azienda  Chiave

130/09/2023 - 8.448,00 844800  720.00000 GIGL3  30/09/2023 GIGI  45199GIGI_3
231/12/2023 - 11.880,00  11.880,00  720.000,00 GIGI3  31/12/2023 GIGI  45291GIGI_3
331/03/2024 - 1188000  11.880,00  720.000,00 GIGI3  31/03/2024 GIGI  45382GIGI_3
430/06/2024 - 1188000  11.880,00  720.000,00 GIGI.3  30/06/2024 GIGI  45473GIGI_3
5 30/09/2024 - 11,880,00  11.880,00  720.000,00 GIGI3  30/09/2024 GIGI  45565GIGI_3
|631/12/2024 - 11.880,00  11.880,00 72000000 GIGI3  31/12/2024 GIGI 45657GIGI_3

=87



SCADENZA

17 31/03/2025
|8 30/06/2025
9 30/09/2025
|10 31/12/2025
1131/03/2026
|12 30/06/2026
113 30/09/2026
114 31/12/2026
115 31/03/2027
|16 30/06/2027
117 30/09/2027
|18 31/12/2027
19 31/03/2028
120 30/06/2028
121 30/09/2028
122 31/12/2028
23 31/03/2029
|24 30/06/2029

720,000,00

QUOTA INT

11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11,880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11,880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11,880,00

IMP. RAT/
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00
11.880,00

731.880,00

CAP.RESIDUD finaziamen Data

720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.,000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00
720.000,00

GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GlGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3
GIGI_3

31/03/2025
30/06/2025
30/09/2025
31/12/2025
31/03/2026
30/06/2026
30/09/2026
31/12/2026
31/03/2027
30/06/2027
30/09/2027
31/12/2027
31/03/2028
30/06/2028
30/09/2028
31/12/2028
31/03/2029
30/06/2029

_28-

Azienda

GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI
GIGI

45747GIGI_3 |
45838GIGI_3 |
45930G1GI_3 |
46022GIGI_3 |
46112GIGI_3 |
46203GIGI_3 |
46295GIGI_3 |
46387GIGI_3 |
46477GIGI_3 |
46568GIGI_3 |
46660GIGI_3 |
46752GIGI_3 |
46843GIGI_3 |
46934GIGI_3 |
47026GIGI_3 |
47118GIGI_3 |
47208GIGI_3 |
47299GIGI_3 |



