RELAZIONE DEL SOGGETTO INCARICATO DELLA REVISIONE LEGALE
AJ SENSI DELL'ART. 2501-B15, COMMA 5, C.C.
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QOggeito: progetto di Tusione inversa per incorporazione di GLGL sl in ESASEM spa
approvate dal Consiglio di Amwministraziene nella rinnione del 29/11/2023
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Spettabile Azionista Unico di ESASEM spa,

Egregi Signori Soci di GL.GI. sri,

PREMESSO

~ che il Consiglio di Amministrazione di ESASEM spa (di seguito &revifer anche solo
ESASEM) nella riunione del 20/11/2023 ha approvato il progetto di fusione inversa per
incorporazione della controllante nonché Azionista Unica GLGI. stl (di seguito breviter
anche solo GG) e la relativa relazione illustrativa ex artt. 2501-bis e s5 ¢.c.;

— che I’ Amministratore Unico di GG sempre in data 29/11/2023 ha approvato i medesimi
documenti;

-~ che P'art. 2501-bis, comma 5, ¢.c., applicabile nel caso specifico trattandosi di “fusione a
sepuito di acquisizione con indebitamento”, cosi testualmente dispone “Al progetto deve
essere allegata una relazione del soggetto incaricato della revisione legale dei conti della
societd obiettivo o della societa acquirente™;

— che GG non ¢ attualmente soggetta a revisione legale e che, pertanto, il compito di
redigere il presente documento spetta necessariamente al Collegio Sindacale di ESASEM;

DIMETTE

la propria relazione articolata nei paragrafi che seguono.

1l Collegio Sindacale ha esaminato il progetto di fusione e la relativa relazione illustrativa,
comprensiva del piano economico e finanziario relativo al periodo 2024-2029 (di seguito, anche
solo il Piano), contenente i dati previsionali, le ipotesi e gli elementi posti alla base
dell’operazione, tra cui gli oblettivi che si intendono raggiungere mediante la fusione. La

responsabilitd deila redazione del piano, nonché quindi anche dells elaborazione dei dati, delle




ipotesi ¢ degli elementi posti alla base della sua formulazione, compete agli Amministratori di
ESASEM e di GG (di seguito breviter anche solo ghi Amministratori).

Il Piano ¢ stato predisposto dagli Amministratori di ESASEM e GG (di seguito brevifer
collettivamente anche solo le Societd) quale parte integrante della relazione ex agtt, 2501-bis,
comma 3, e 2501-quinquies c.c. che illustra e giustifica il progetto di fusione tra le Societd. Ai
fini della predisposizione del Piano, ¢ stata redatta una situazione patrimoniale ¢ finanziasia
previsionale di apertura all’1/1/2024 inclusiva degli effetti derivanti dalla fusione assumendo

convenzionalmente che la stessa sia gia realizzata a tale data, Il Piano & basato su un insieme di

ipotesi che includono assunzioni relative ad eventi futwri e ad azioni degli Amministeatost che non

necessatiamente si verificheranno. Di seguito vengono tiportate in sintesi le principali ipotest

formulate:

> ricavi: “L'evoluzione dei ricavi lungo 'arco temporale 2023-2029, che presenta un CAGR
del + 4 %%, é stata stimata in maniera estremamenie prudenziale dal managenent basandosi
sull'andamento del volumi degli ultimi 3 esercizi (2020, 2021 e 2022), prendendo inoltre in
considerazione | tassi di crescita attesi e i tassi medi di crescita che caratterizzano
l'andamento generale del mercato in cui opera azienda™;

> costi: “Con riferimento ai costi, fermo restando che le ipofesi di piano sono siate costruite
correlando i costi ai relativi ricavi per linea di attivile, si evidenzia in particolare che gli
stessi sono stati valutati nella loro accezione plit sfavorevole considerando i prezzi massimi
applicabili dai fornitori per gli approvvigionamenti e per I servizi, nonché, per guanto
riguarda il costo del personale, utilizzando come driver principale un fasso di incremento
anruo stimato dal management conseguente in parte a adeguamenti dei CCNL e in parte ad
un aumento del numero di teste”;

» cessione della partecipazione di ESASEM nella societa COS SRL per un prezzo pari ad €
2.000.000,00

» utilizzo delle disponibilita Hquide attualmente pari a circa € 7.000.000,00;
generazione di un cash flow nel periodo 2024-2029 sufficiente a far fronte af rientro del debito
per ulteriori € 7.300.000,00 e al sostenimento di maggiori oneri finanziari derivanti

dall’operazione per complessivi € 1.820.000,00;




¥ assenza di rettifiche di.valore per deterioramento di crediti;
» previsione di mancata distribuzione dividenti nel periodo considerato,
Come rilevato dagli Amministratori, le sopra indicate ipotesi soltostanti al Piano, per loro natura,
contengono elementi di incertezza e sono soggefte a variazioni, anche significative, in caso di
cambiamenti del contesto di mereato ¢ dello scenario macroeconomico.

Sulla base dell’esame degli elementi probativi a supporto delle ipotesi e degli elementi
utilizzati netla formulazione del Piano, cone descritti daghi Amministratori nelle note al Piano
stesso, I1 Collegio Sindacale non & venuto a conoscenza di fatti tali da far ritenere, alla data

odierna, che le suddette ipotesi ed elementi non forniscano una base ragionevole per la

predisposizione del Piano, anche tenendo conto degli stress fesf ivi proposti e nel seguito

sintetizzati:

¥ siress test 1. viene ipotizzato 'azzeramento in capo a ESASEM della crescita dei volumi e
dei clienti esistenti;

»  siress test 2: partendo dall’ipotesi base delle prospettive di ESASEM per i prossimi esercizi
e tenendo conto dell’andamento incrementale dei costi sostenuti per il raggiungimento degli
obiettivi prefissati, viene ipotizzata una riduzione del fatturato fino al raggiungimento del
BEP (break even point).

Lo stress fest | conisponde allo stato attuale alla ipotesi pit conservativa al verificarsi della

quale sarebbe commnque possibile per ESASEM assorbire eventuali dinamiche negative di

mercato o congiunturali pur garantendo il rispetto degli impegni finanziari al 2028 (a fronte di

una posizione finanziaria neita che si contrarrebbe da € 10.853.371,00 ad € 7.645.189,00,

sostanzialmente in linea con la situazione odierna). Lo stress fest 2 corrisponde ad una ipotesi
meno probabile ¢ peggiorativa, incorporante in pratica una contrazione dei volumi di vendita
piuttosto significaliva (-20% circa), ma nella quale il Piano manterrebbe la sua sostenibilita
ﬁnanziaﬁa ed economica.
Va tottavia evidenziato che, a causa dell’aleatorietd insita nella previsione di qualsiasi
evento futuro, sia per quanto concerns il concretizzarsi stesso dell’accadimento sia per quanto
riguarda la misura e la tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fra valori consuntivi

¢ valori preventivati nel Piano potrebbero essere significativi. 8i tratta, tuttavia, di una incertezza




intrinsecamente non eliminabile, dovendosi nello specifico contesto semplicemente verificare la
ragionevolezza delle assunzioni a base del Piano.

La presente relazione ¢ stata predisposta ai soli fini di quanto previsto dall’art, 2501-bis,
comma 5, ¢.c. nell’ambito del progetto di fusione tra le Societa e non pud essere utilizzata in tutto
o in parte per altri scopi. Il Collegio Sindacale non si assume la responsabiliti di aggiornare la
presente per eventi o circostanze che dovessero manifestarsi dopo la data odierna.

In fede,
Casaleone (VR), 11/12/2023
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