STUDIO NOTARILE MARCHETTI
Via Agnelic n. 18
20121 - Milano - Tel. 02 720218486 r.a.

N. 9825 di rep. N. 5263 di racec.
Verbale di Assemblea Straordinaria di societa gquotata
REPUBBLICA ITALIANA

L'annc 2020 (duemilaventi),
11 giorno 26 (ventisei)
del mese di giugno
in Milano, wvia Agnello n. 18,
Ic sottoscritto Andrea De Costa, notalo in Milano, iscritto
presso 11 Collegio Notarile di Milano, su richiesta - a mezzo
di Angele Mastrelia, Fresidente del Consiglic di Amministra-
zlone - della socleta per azioni guotata
"Newlat Food S.p.A."

con sede legale in Reggio Emilia, via Kennedy n. 16, capitale
sociale euro 40.78G.482,00 1.v., codice fiscale, partita IVA
@ numerc di iscrizicne pressc il Registro delle Imprese di
Reggio Emilia:r 001834310653, liscritta al R.E.A. di Regglc Emi-
lia al 2. 277595 (di seguito, anche la "Sccieta™),
procedo alla redazione e sothoscrizione, ai sensli dell’art.
2375 del codice c¢ivile, del verbale della assemblea della
predetta Societa convoecata presso 11 mio studio in Milano,
via Agnellc 18, e tenutasi con partecipazione esclusivamente
mediante mezzl telematici ai sensi dellfart. 106 del Decreto
Legge del 17 marzo 2020, n. 18, in data

25 (venticingue) giugno 2020 (duemilaventi}

giusta 1'avviso di cuil infra, per discutere e deliberare sul
seguente
Ordine del giocrno
1. Proposta di aumento del capitale sociale a pagamento, da
esegquirsi in una o pit volte e anche in piu tranche, in via
scindibile, conr esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’art. 2441, comma quarte, primo periodo, cod. civ., da
liberarsi mediante conferimentc in natura di azioni ordinarie
emesse dalla Centrale del Latte d’Italia S.p.A.. Modifica
dell’art, 6 delle Statute Sociale. Deliberazioni inerenti e
conseguenti.
Aderendo alla richiesta, do attoc che il resoconto dello svol-
gimento della predetta assemblea, alla gquale io notaio ho as—
sistito fdebitamente collegato in videcconferenza) dal lucgo
di convocazione sopra indicato, @€ guello di segulto riportato.
-
Presiede, wvideocollegato, 11 dott. Angelo Mastrolia (adegua-
tamente identificato), nella sua predetta veste, al sensi
dello statute sociale vigente della Societd, 1l gquale (alle
ore 11,05) idncarica me notaio della redazicne del presente
verbale e rende le comunicazioni che seguocno:
- al sensi dell'art. 106 del decreto-legge 17 marzo 2020, n.
18 convertitec con modifiche nella Legge 24 aprile 2020, n. 27
¢ “recante misure di potenzliamento del servizio sanitaric na-
zicnale e di sostegno economico per famiglie, lavoratori e
imprese connesse all’emergenza epldemiclogica da COVID-197,
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la Societda si & avvalsa della facoltd di prevedere nell’avvi-
so di conveocazieone che 1'intervento in assembleaz si svolga e-
sclusivamente tramite 1l rappresentante designato ai sensi
dell’art. 135-undecies del decreto legislativa 24 febbraio
1998, n. 58, come successivamente modificato e integrato (11
“TUF”), SPAFID S.p.A. (il “Rappresentante Designato”) nonché
della facoltd di prevedere che gli Amministratori e 1 Sinda-
ci, nonché gli altrl socggetti legittimatl al sensi di legge,
diversi da coloro ai quali spetta il diritteo di vete (i quali
appunto dovevano conferire delega al rappresentante designa-
to), possano intervenire in Assemblea mediante mezzi Jdi Lele-
comunicazione che ne garantiscano altresi 1'identificazione:

- a@ssistone alla riunione, tutti collegati in videoconferenza:
== per il Consiglio di Amministraziene, cltre al Presidente,
1 conslglieri 6. Mastrolia, 8. Cometto, B. Mastrolia, E.[E.
Banfi, V. Montanari e E. Sandrin:

== per 11 Collegic Sindacale, 1 sindaci M. Carlomagno (Presi-
dente) e E. Sammartinoe; assente giustificato 1l sindaco A.
Mucci;

- per il Rappresentante Designato & presente, sempre mediante
cellegamento in videcconferenza, Nicole Bianchi;

-~ possono assistere, incltre, sempre mediante mezzi di tele-
comunicazione, con 1l consenso della presidenza, dirigenti e
dipendentl della Sociletd, rappresentanti della societa di re-
visione, nonché professionisti, consulenti, espexrti, analisti
finanziari e giornalisti qualificati accreditati;

= l'avviso di convocazione dell’assemblea & stato pubbklicato
in data 28 aprile 2020 sul sito internet della Societa e in
data 29 aprile 2020 per estrattc sul quotidiano “Italia Og-
gi”, nonché diffuse con le altre modalitd prescritte dallia
disciplina wvigente;

- nen & pervenuta alla Sccieta alcuna richiesta di inteqra-
zicne dell’ordine del giorno né alcuna nuova proposta di de-
libera sugli argomentl posti zll’ordine del giornc, ai sensi
e con le modalita di cui all’art. 126-bis TUF; nessuna ri-
chiesta di integrazione dell’ordine del giorno né alcuna nuo-
va proposta di delibera sugli argomenti postl all’ordine del
giorno & pervenuta neppure con modalitd diverse da quelle in-
dicate nell’avvisoe di convocazione, sino all’apertura del la-
vori dell’assenblea;

- non risulta sia statz promossa alcuna sollecitazione di de-
leghe di wote al sensi degll artt. 136 e seguenti del TUF;

- 11 capitale soclale sottoscritte ¢ versato & pari a Euro
40.786.482, suddiviso in n. 40.780.482 azioni ordinarie prive
di indicazione del velore nominale, ciascuna delle guali da
diritto a n. 1 voto in assemblea, salvo per le n. 24.730.000
azionl ordinarie per le quali Newlat Group S.A. ha conseguito
e mantenuto la maggicrazione del diritto di voto ai sensi
dell’art. &, comma 9, dello Statuto sociale; pertanto, il nu-
mero totale dei diritti di wvoto esercitabill in assemblea al-
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la data del presente comunicatoe & pari a 65.510.482. La So-
cieta non detiene azioni praoprie;
- la documentazione relativa all’unico puntoe all’ordine del
giorno & stata fatta oggetto degli adempimenti pubblicitari
contemplati daila disciplina applicabile, nenché pubblicata
sul site internet della Societad;
- secondo le risultanze del Libro deil Soci della Societa, in-
tegrate dalle comunicazioni ricevute al sensi dell’art. 120
del TUP e dalle aitre informazionli a dispesizicone, possiedo-
no, direttamente o indirettamente, aziconi con diritto di voto
in misura rilevante, ai sensl delle wvigentl dispesizioni di
legge = di regolamento:
-- Newlalt Group S.A., titclare direttamente di n. 24.842.293
azioni, pari al 60,92% del totale delle azionl ordinarie, per
n. 49.572.293 voti pari al 75,67% sul numerc totale del wvoti
egsercitabilii;
- per quanto concerne le pattulzioni parasociali rilevanti ail
censi dell’fart. 122 del TUF, si rileva che non sono state co-
municate pattuizioni rilevanti ai sensi deil’art. 122 del TUF;
- SPAFID S.p.A., 1n gualita di Rappresentante Designato, ha
reso notoe di non avere alcun interesse proprio rispetto alle
proposte di deliberazione sottopeste al voto; tuttavia, tenu-
to conto del rapporti  contrattuaili in  essere tra SPAFID
3.p.A. e la Socleta relativi, in particolare, all’assistenza
taecnica in sede assembleare e servizi accessori, al fine di
evitare eventuall successive contestazionli connesse alla sup-
posta presenza di circostanze idonee a determinare 1/ esisten-—
za di  un conflitto di  interessi di  cui allfarticolo
135~-decies, comma 2, lett. f), del TUF, SPAFID S.p.A. ha di-
chiarato espressamente che, ove dovesserce verificarsi circe-
stanze ignote ovverc Iin caso di modifica od integrazione del-
le proposte presentate all'assemblea, non intende esprimere
un voto diffeorme da gquello indicate nelle istruzioni;
- & fatto invite al Rappresentante Designate di rendere ogni
dichiarazione richiesta dalla legge, anche in tema di carenza
di legittimazzione al voto:
- dazl momento che la documentazione i1nerente l'unico punto
all’ordine del gilorno ¢ stata oggetto degli adempimenti pub-
blicitari sepra ricordatl ed & a disposizione di tutti gii
intervenuti, con 11 consenso degli intervenuti se ne omette
la lettura, limitando la stessa alle proposte di delibera
contenute nella relazione illustrativa (la “Relazione Illu-
strativa”) predispesta dal Consiglio di Amministrazicne ai
sensi dell’articole 2441, comma 6, cod. civ., dell’articolo
125-ter del TUF, nonché dell’articolo 70 del Regolamento E-
mittenti;
- prima dell’assemblea, non scono pervenute domande ai sensi
dellart. 127-ter del TUF;
- le wvotazieni avranno lucgo mediante comunicazione, da parte
del Rappresentante Designate, dei wvoti dalle stesso espressi
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sulla base delle istruzioni di wvoto ricevuts:
- gli intervenuti risultano essere n. 18 aventl diritto per
complessive n. 27.877.385 azioni rappresentanti il 68, 36% del
capitale sociale corrispondenti a n. 52.607,385 voti pari al
80,304% deil n. 65.510.482 diritti di veto complessivi; 1'e-
lenco nominative del soggetti partecipanti in propric o per
delega, con 1l’indicazione delle azioni da clascunce possedute,
nonché 1 nominativi del soci deleganti, dei soggetti votanti
in gualita di creditori pignoratizi ¢ di usufruttuari & a di-
sposizicone degll intervenuti, e completato dei dati richiesti
dalla disciplina applicabile, incluso i'Allegalo 3E al Rego-
lamento adottato con delibera Consob 14 maggio 1999, n. 11971
{11 “Regolamento Emittenti”), sara allegato al verhale
dell’assemblea;
- dichiara pertantc 1'assemblea regolarmente costituita ed
atta a discutere e deliberare sugli argomentl di cui al rela-
tive ordine del giorno.
* kK
Il Presidente passa dungue alla trattazione del prime & unico
argomento all'ordine del giornoc e ricorda che 1'assemblea &
stata conveocata per deliberare in merite all'approvazione
della proposta di aumento del capitale sociale, a pagamento e
in wvia scindibile, da eseguirsi in una o pil volte e anche in
pllu tranche, con esclusione del diritvo di opziene, ai sensi
dell’articele 2441, comma 4, primo periodo, cod. civ., per un
importo massimo di Eure 24.080.032 (comprensivo di sovrap-
prezzo), mediante emissicne di massime n. 4.666.673 nuove a-
zionl ordinarie della Societd prive dell’indicazicne del wva-
lore nominale, aventi godimento regolare e le stesse caratte-
ristiche delle azioni in circolazions alla data di emissione
(L' "Aumente di Capitale”), da assegnarsi (i) guale corrispet-
tivo in azioni nell’ambito dellfofferta pubblica di acgquisto
e scampio obbiigatoria (1'“Offerta”) avente a oggetto la to-
talita delle azioni ordinarie emesse da Centrale del Latte
d’Italia S.p.A. {(“CLI”), dedoite le azioni ordinarie di CLI
gla detenute daila Societa - per la guale la Societd ha pub-
blicate in data 1° aprile 2020 la comunicazione ai sensi
deli’art. 102, comma primc del TUF e dell’art. 37 del Regola-
mento Emittenti (la “Comunicazione dell’Qfferta”) - nonché
(i1} a Wewlat Croup S.A. {"Newlat Group”} in esecuziocne del
contratte di compravendita stipulato da Newlat Group & la So-
cieta in data 1° aprile 2020 e perfezionatosi in pari data,
avente a oggette 1l trasferimento alla Socletd di  n.
6.€60.242 azionl ordinarie CLI; 1fAumento di Capitale verra,
pertanto, liberate mediante conferimente in natura di azioni
ordinarie CLI.
I1 Presidente richiama al proposito la Relazione Illustrativa
del Consiglilio di Amministrazione, il parere della Societd di
Revisione sulls congruita del prezzo di emissione delle azio-
ni rivenienti dall’Aumento di Capitale ai sensi dell’articolo
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2441, sesto comma, del codice civile e dell’articclo 158,

prime comma, del TUF @ la valutazione resa dal dott. Giacinto

Sarubbi, partrner dello S&Sbtudio Sarubbi - Poggl Longostrevi -
esperto indipendente ail sensi dell’art. 2343-ter, comma 2,
lettera b), cod. civ. - delle azicnl ordinarie CLI oggettc di

conferimento in nakura, documentazione tutta messa a disposi-
zione degli aventi diritto e del pubblico, neli termini e modi
previstl dalla normativa vigente.
Su invito del Presidente, 1l Presidente del Collegic Sindaca-
le, con riferimento al disposio dell'art. 2438 c<.c., dichia-
ra che il caplitale socilale di Euro 40.780.482 e interamente
sottoscritto e versato,
Su invite del Presidente, 1o notaioc do lettura della proposta
di delibera infra trascritta.
Tl Presidente ricorda infine che, in sede di IFO, 17 assemblea
aveva deliberato un aumento di capitale, scolo parzialmente -
seguite, fino al massimo di 227 milioni di Eurc e che 1'au-
mento di capitale oggl in discussione & dungue ampiamente in-
cluse in tale importe massimo; precisa inoltre che una prima
tranche dell’Aumento di Capitale ¢ gia stata prima dfora 1li-
berata mediante conferimento delle n, 6.660.242 Azioni CLI -
rappresentative del 47,57% del capitale sociale - cedute da
Newlat Group aila Socleta ail sensi del contratto di compra-
vendita sottoscritto da Newlat Group e la Societd in data 1°
aprile 2020 e perfezicnatosi in pari data & che a valere su
detta prima tranche dell'Bumento di Capitale verranno emesse
n. 2.220.081 (duemilioniduecentoventimilacttantunc) nuove  a-
zioni ordinarie.
L1 Presidente, nessuno intervenendo, pone quindi in votazione
{alle ore 11,20}, mediante comunicazione da parte del Rappre-
sentante Designato dei voti dallo stessc espressi sulla base
delle istruzioni di wvote ricevute, la proposta di cui & stata
data lettura e di seguito trascritta:
"I'Aszemblea Stracordinaria degli Azionisti di  Newlal Food
S.pL A,
- csamlinata la relazione del Consiglio di Amministrazione
& la proposta ivi formulata,
- preso atto: (i) del parere sulla congruita del prezzo
di emissione delle azioni Newlat Food S.p.A., di nuova emis-
sione espresso, al sensi deli‘art. 2441, comma 6, del cod.
civ., e dell’art. 158 del D. Lgs. 24 febbrzic 18998, n. 58,
dalla societa di  revisione iegale PriceWaterhouseCoopers
S.p.A.; (ii) della relazione predisposte dall’esperto indi-
pendente Gilacinto Sarubbl al sensi dellfart. 2440, comma 2,
cod., civ. e 2343-ter, cod. civ.; e (iii) dell’attestazione
cdel Collegio Sindacale che 11 capitale sociale di Furo
40.780.482 e interamente sottoscritte e versato;

DELIBERA
1. di aumentare il capitale soclale, a pagamento, 1in via
scindibile, 1in una o plu volte e anche in pill tranche, con e-
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sclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441,
comma 4, primo periodo, Jdel ced. civ., per un importo massi-
o, di Euro 24.080.032 (venti-

gquattromilioniottantamilatrentadue), e pig precisamente per

mo, comprensive di o sovrappre

un  dmporte pominale massime di Furo 4.666.673 (guattromilio-
niseicentosessantaseimilaseicentosettantatré) oltre a sovrap-
prazzo massimo parl  ad Fure 12.413.359 (diciannovemilioni-
guattrocentotredicimilatrecentocinguantanove) ;

2. di stabilire che 1’'aumento di capitale di culi al puntoc I
che precede sia eseguite mediante emissione di massime n.
4,665,673 (guattromilioniseicentosessantaseinilaselicentoser-
tantatré) azioni ordinarie Newlat Food 3.p.A. prive dell”in-
dicazicne del wvalore nominale, aventl godimento regolare e le
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie gid in circo-
lazione, ©con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’art. 2441, comma 4, prime periode, del cod. civ., ad un
prezzo dJdi emlissicne per azione pari a FEuro 5,16 (cingue vir-
gula sedici) ({imputato per Fure 1 {unc) a capitale ed FRuro
4,16 (guattro virgola sedici) & sovrapprezzal), da liberarsi
entro il 31 (trentuno) dicembre 2020 {(duemilaventi}, in una o
pid velte e anche In pll tranche mediante conferimentc in na-
tura (i} di n. 6.660.242 (seimilioniseicentosessantamiladue-
centogquarantadue) azioni ordinarie Centrale del Latte dfTte-
lia S.p.A. da parte di Newlat Group S.A.; e (ii} delle azioni
ordinarie Centrale del Latte d'Ttalia S.p.A. portate in ade-
sione all’offerta pubblica di acguisto e scambic obbligatoria
totalitaria, annunciata dalla Societa in data 1 aprile 2020,
avente a oggetto la totalita delle azioni Centrale del Latte
d’Jtalia $.p.A., dedotte le azioni Centrale del Latte d'Ita-
lia gla detenvte dalla Societa, ai termini e condizioni pre-
visti dalla stessa;

3. di fissare &l 31 (trentuno) dicembre 2020 (duemilaventi)
il rermine per dare esecuzione all’aumentc di capitale socia-
le - previao, ove occorra, l1’aggicrnamente della valutazione
resa dall’esperto indipendente ai sensi dell’art, 2343-tar,
comma 2, lettera b), cod. civ., a una data precedente di non
cltre sei mesi la data del conferimente - e di stabilire che,
ai sensi dell’arc. 2439, comma 2, del cod. civ., (i) il capi-
tale sociale s5i Intendera aumentato oi volta in volts in ra-
gione (a) del conferimento delle azioni ordinarie Centrale
del Latte d'Italia S.p.A. da parte di Newlat Group S.A. & (h)
dell’ammontare delle sottoscrizioni raccolte nell’ambito
dell’offerta pubblica di acquisto e scambio obbligatoria so-
pra indicata; e (ii} l‘aumento di capitale, ove non integral-
mente scottoscritto entro il 31 (trentunc) dicembre 2020 {(due-
milaventi), si intenderd limitato all’importo risultante dai-
le sottoscrizioni complessivamente effettuate entro il sud-
detto termine;

4. di modificare conseguentemente l’art. & (sei} dellec Sta-
tuto Sociale cosi come illustrato nella tabella contenente le
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modifiche statutarie proposte inclusa nella relazlione deglil
amministratori e di approvare, per 1’effetto, il nuovo teste
di Statuto Sociale che viene allegato al presente verbale;

5. di conferire al Consiglic di Amministrazione e per esso
21 Presidente del Consiglic di Amministrazione, oon facolta
di sub-delega, ogni e pli ampio potere, nessunc escluso ed
eccettuato, necessario od oppeortunc per dare esecuzione alle
delibere di cui sopra, nonché per compiere tutti gli atti e i
negoezl necessari od opportuni per 1’espletamento delle forma-
lita richieste dalla normativa vigente, Iivi inclusi, & titolo
meramente esemplificativo, 1 poteri per:

- predisporre e presentare ogni documento richiesto ai
fini dell’esecuzione dell’aumento di capitale, nonché per a-
dempiere slle formalita necessarie per procedere all’ammis-
sione a guotazione sul Mercato Telematico Azionaric organiz-
zato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., Segmento SPAR, delle
azioni di nuova emissione, 1ivi inclusc 1 poteri di provvedere
alla predisposizione e alla presentazione alle competenti Au-
torita italiane e straniere di ogni domanda, istanza, docu-
mento o prospetto allo scopo necessario o oppertuno;

- procedere agli adempimenti di cui agli artt.
2343-quater e 2440 del cod. civ.:;

- gestire 1 rapporti con qgualsiasi organc efc Autorita
competente italiana o stranilera per 1’ottenimente di tutte le
autorizzazioni ed approvazioni necessarie in relazione al
buon esiteo dell’operazione, nenché la predisposizione, modi-
fica, 1ntegrazione e/o sottoscrizione e/o compimento di ogni
contratto, accorde, atto, dichiarazione o documento necessa-
rio a tal fine;

- apportare alle deliberazioni adottate ogni modifica e/o in-
tegrazione che si rendesse necessaria e/c opportuna, anche a
seguito di richiesta delle competenti Autorita e/o Iin sede di
iscrizione delle stesse presso 11 Registre delle Imprese e,
in genere, per compiere guanto cccorra per la completa esecu-
zione delle deliberazioni stesse, con ogni e gualsiasi potere
a tal fine necessario o copportuno.”

L'assemblea approva all'unanimita.

Favorevoll tutte le n. 27.877.385 azionli intervenute per n.
52.607.385 voti complessivi.
Come da dettagli allegati.
I1 Presidente proclama il risultato e, alle ore 11,25, essen-
do esaurita la trattazicone dell'ordine del glorne, ringrazia
gli intervenuti e dichiara sciolta l'assemblea.

Ik
$i allegano al presente verbale:
- in unico fascicolo sotte mA™: la Relazione ITliustrativa del
Consiglio di Amministrazione, il parere della Societa di Re-
visione sullz congruitd del prezzo di emissione delle azioni
rivenientli dall’Aumento di Capitale ai sensi dell’articolo
2441, sesto comma, del codice civile e dell’articolc 158,
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primo comma, del TUF & la valutazione resa dal dott. Giacinto
farubbl partner dello Studio Sarubbi - Peoggl Longostrevi - e-—
spertoe  indipendente al sensi  dell’art. 2343-ter, comma 2,
lettera b), cod. civ. - delle azioni ordinarie CLT oggetto di
conferimente in natura;

- 1felence neminative del soggettl intervenuti per delega
conferita al Rappresentante Designato, con 1'indicazione del-
le azioni da ciascunc possedute, con i1l dettaglioc delle vota-

zioni, solbto "B";

~ le Statute scciale che recepisce le deliberate modifiche,

sotlto "o,

11 presente alto viene da me notaio sottoscritio alle ore 9
Consta

dl guattro fogii scritti con mezzl meccanici da perscna di
mia fiducia e di mio pugno completati per guindicli pagine e
della sedicesima sin qui.

I'.to Andrea De Costa notaio
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srless suck securities are regisiered sder the Securities Ast, ar an exenption from the registration reguirenients of the Securitias
At is available.
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Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di MNewlat Food Spidv™

sull'unico punto allordine del giorno dell’Assemblea Straordinaria degli azionisti di
Newlat Food 8.p.A., convocata per il giomo 25 giugno 2020, in unica convocazione,
redatta ai sensi dell’articolo 2441, commma 6, cod. civ., delParticolo 125-zerdel D. Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e integrato, nonché dell’articolo
70 del Regolamento adottato con delibera Consob 14 maggio 1999, n. 11971, come
successivamente modificato e integrato, e in conformita allAllegato 3A - Schema 1. 2 al

medesimo Regolamento
Signori Azionist,

il Consiglio di Amministrazione di Newlat Feod S.p.A. {Newlat Food” ¢ la “Societad™) Vi ha
comvocati in sede straordinaria, per il giomo 25 giugno 2020, ore 11:00, presso gli uffici del
potaio Andrea De Costa in Milano, Via Agnello n. 18, in unica convocazione, per discutere ¢

deliberare sul segucate ordine del giorno:

Proposta 8 anmento def sapilaie social a pagamentn, da eseguis: in wnd o pisl volte e anche n pist franche, in
vin scindibile, con esclusione del divitto &5 opsiome ai sensi dellart. 2447, conma quario, prime periods, cod.
civ., da liberarsi mediante conferiorente in natura di azioni ordinarie emesse dalla Centrate del Latte diakia

S.p.A.. Modifica dell'art, 6 delle Statuto Sociale. Deliberazgont tnerensi ¢ CORFEEHENTE..

La presente relazione (fa “Relazione”) ¢ stata redatta dal Consiglio di Amministrazione della
Societd ai sensi dellarticolo 2441, comma 6, cod. civ., delfarticolo 125-r del D. Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e integrato (il “TUF?), e dellarticclo
70 del Repolamento adotrato con delibera Consob 14 maggio 1999, n 11971, come
successivamente modificato e integrato (il “Regalamento Emittenti”), nonché in conformita

al’ Allegato 3A, schema 1. 2 del Regolamento Emittenti.

1l Consiglio di Amministrazione deila Secietd Vi ha convocat in Assemblea Staordinaria per
sottopotre alla Vostra approvazione la proposta di aumento del capitale sociale, a pagamento ¢
in viz scindibile, da escguirsi in una o pitt volte ¢ anche jn piti #ranche, con esclusione del dititto
di opzione, a1 sensi delParticolo 2441, comma 4, ptimo periodo, cod. civ., per un importo
massimo di Buro 24.080.032 (comprensivo di soveapprezzo), mediante emissione di massime
R 4.666.673 nuove azioni ordinarie Newlat Food prive dellindicazione del valore nominale,
aventl godimento regolare ¢ le stesse caratteristiche delle azioni in circolazione alla data di

emissione (I Aumento di Capitale™, da assegnarsi (i) quale corrispettivo in azioni nell’ambito

[}



defl'offerea pubblica di acquisto e scambio obbligatoria (™ Offerta™ avente a opgcito la totalitd
delie azioni ordinarie emesse da Centrale del Latte d'Ttalia S.pA. (“CLIY), dedotic le azion
ordinaric di CLI gia detenurs da Newlat Food — per la quale Ja Societa ha pubblicate in data 1°
aprile 2020 la comunicazione ai sensi dell’are. 102, comma primo del TUF ¢ delfart. 37 del
Regolamento Emittept {la “Comunicazione dell’Offerta”) — nonché (i) a Newlat Group S.A,
("Newlat Group™) in esccuzione del Contratto di Compravendita (come infra definito);
_]’Aumento di Capirale vetra, pertanto, liberato mediante conferimento in namra di azioni

ordinatie CLL

Si segnala che, avendo Newlat Food esercitato in sede di ammissione alle negoziazioni sul
Mercato Telematico Azionaric (“MTA”) organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. (“Boisa
Italtana”), Sepmenio STAR, Vopzione cd. di oprom 2i sens delFart, 70, comima 8, del
Regolamento Emittend, non verrd predisposto il documento informative i cwi ail’art. 70,

comma 6, del Regolamento Emirtenti,

1 ILLUSTRAZIONE, MOTIVAZIONE E DESTINAZIONE DELL’ AUMENTO DI CAPITALE
1.1 Timstrazione delPoperazione

In data 30 marze 2020, Newlat Group, in qualita di acquirente, ¢ alcuni soci di CLI (e
Finanziatia Centrale del Latte di Torino S.p.A., Lavia ~ Societi Semplice, Luigi Luzzatl, Marco
Fausto Luzzad, Carla Tazzad e Sylvia Loew), in qualica di venditori, hanno stipulato un
contratto di compravendita, in forza del quale in dara 1° aprile 2020 Newlat Group ha
acquistato n. 6.473.122 azioni ordinaric CLI, rappresentative del 46,24% del capitale sociale ¢
dei diritti di voto di CLI 2 fronte del pagamento, per ogni tre azioni CLI, df un cortispettivo
complessivo pati a Bure 3 e n. 1 azione ordinaria di Newlat Food detenute da Newlar Group e,
pertante, per un cotrspettivo ueitaric per ciascuna azione CLI parti a Buro 1 e n. 0,33 azioni

ordinatic di Newlar Food (il “Cortispettivo™) derenute da Newlar Group.

In datz 1° aprile 2020 (la “Data di Esecuzione™ & stto perfezionato il contratto &
compravendita (I “Contratro di Compravendita”) stpulato in pari data tra Newlar Food e
Newlat Group, ai sensi del guale Newlar Food ha acquistato, dietro pagamento del medesimo
Corrispettivo, complessive n. 6.660.242 azioni ordinarie CLI, rappresentative del 47,57% del
capitale sociale e dei diritti di voto di CLI (le “Azioni CLI oggetto di Compravendita” o la

“Partecipazione Rilevante CLI™), di cui:



{) n.6.473.122 azion: ordinarie CLI, rappresentative del 46,24% del capitale sociale e dei
diricti di voto ecquistate da Newiat Group in pari dara dagli azionisti venditori di CLI ai \\J

sensi del cirato contratto di compravendira stipulato in dara 30 marzo 2020; ¢ k

diritt di voro di CLL gia detenute da Newlat Group.

A sensi del Conrratto di Compravendita:
LG
(ij il trasferimento 2 Newlat Food delle Azioni CLI oggetto di Comprave‘hﬂt? &S ¢

.

= <5
eseguito in data 1° aprile 2020 mediante negoziazione fuori mercato, at;ﬁm

rispettivi intermediar incaricat, ai sensi della normadva rilevante; e

@) a fronte del trasferimento della Partecipazicne Rilevante CLI (di seguito anche
I*“Acquisizione” ¢, congiuntamente con POfferta, I Operazione”), Newlat Food ha
wasferito a Newlat Group un importo pati a Buro 6.660.242 mediante bonifico
bancario di fondi immediatamente disponibili e n. 2.220.080 (come eventnalmente
arrotondate in sede di emissione) azioni ordinatic di Newlat Food df nuova emissione
verrating corrisposte a Newla¢ Group nop appena possibile a seguito dell'approvazione

dell’Aumento di Capitale.

A seguiro del perfezionamenro in data 1% aprile 2020 dell'acquisto delle Azioni CLI oggetto di
Compravendita da parte di Newlar Food, in pati data si sono verificatl i presupposti giuzidici
per la promozione da parte di Newlat Food dell’Offerta avente 2 oggetto la totalita delle azioni
ordinarie di CL1 dedotte ie azioni ordinarie di CLI gia detenute da Newlat Food e, pertanto, 1.
7.339.778 azioni ordinarie CLI (le “Azioni CLI oggetto di Offerta™). In pari data, Newlat
Food ha diffuso lz Comunicazione delPOfferta annunciando al mercato che la medesima
avverrs nelle forme di eui allart. 106, commi 1 ¢ 2-kir, del TUF e, dunque, nella forma di

acquisto e scarnbio di azioni.

L'Offerta prevede quindi che, per ciascuna azione ordinatia CLI portata in adesione, Newlat
Food riconosca aglt azionisti ¢ CLI il medesimo Corrispettive pagato da Newlat Food ai sensi
del Contratto di Compravendita, pard a2 1 Furo e 2 n. 0,33 azioni ordinatic Newlat Food di

puova emissione.

Pertanto, PAumento di Capitale sul quale siete chiamati a deliberare costituisce presupposto

imprescindibile per il pagamento da parte di Newlat Food del Cottispettive a fronte de:



{) il conferimento delle massime n. 7.339.778 Azieni CLI oggetto dell’Offerta, che

potranno essere portate ia adesione dagh azionist CLI nell’ambito Jell Cfferta; ¢

@ i conferimento delle wlteriori 1. 6.660.242 azioni ordinarie di CL1 acquistate da Newlat
Food in dara 17 aprile 2020 ai sensi del Contratte di Compravendita sortoscritio con

Newlar Group.

" Pertanto, nella seduta del 25 maggio 2020, I Consigho di Amministrazione defla Socierd ha

deliberato, tra Ualro, di:

. approvare la presente Relazione, che illustra le ragioni dell Aumento di Capitale, al sensi
dellart. 2441, comma 6, cod. civ. e i criteri adottad per la determinazione del prezzo di
emissione deile azioni Newlat Food rivenient dall’Aumento d Capitale e del rapporto
di scambio tra le azioni ordinarie Newlat Food e le azioni ordinarie CLI risultante

dall’Aumento di Capitale;

. tichicdere a PriceWarerhouseCoopers S.p.A., societd incaticata della revisione legale
della Socictd, Iemissione del parere di congruita sul prezzo di emissione delle azioni
Newlat Food rivenienti dall’ Aumento di Capitale, di cal agli artt, 2441, comma 6, cod.
civ. e 158 del TUF. Tale parere satd messo 2 disposizione del pubblico nej termini €

con le modalita previst dalla normativa vigente.

1.2 Ragioni del’Aumento di Capitale ¢ riflessi sui programmi gestionali di Newlat

Food

LAumento di Capitale si inserisce nel quadro di un’operazione complessiva finalizzata 2
integrare i pruppi facenti capo, sispettivamente, a Newlat Food e a CLI, due gruppl agro-
alimentari altaimente complementari € operant in un contesto caratetizzato da important
cambiamend di mercato ¢ da una costante pressione in termini sia di domanda che di

concorrenza, sopratoutto sul busiess latte.

L'operazione consente di creare un operatore Jader nel settore lattiero-caseario in Italia e con
una prospettiva di sviluppo rivelts ai principali mercati cutopel con benefici strategjci per gli

azionist e cuttd gl sukedolders.

Allintesno di tale disegno strategico, Newlat Food vede CLI come polo di tiferimento delle
attivith lattiero-caseatie e, pertanto, sta elaborando un pianc di possibile integrazione della

business unit di Newlat Food relatva ai prodotti del latte all'interno di CLI o di una straitura



similare avente il medesimo obiettivo. Tale struttura si potra porre anche come polo aggregante

di altze realti complementari nel medesimo setrore di riferimento. Inoltre, Newlat Food intende
valutare wlteriori appermnita di acquisizione ed aggregazione in un'otdca di consolidamento del

settore sia a livello domestico che internazionale.

~ . T . . At
Newlat Food e CLI sono tra i principali operatori nel settore iatl:lero-casc%fgf p

. . . N . . . fof i
presentano impottant elemend di complementarietd come dpologia di imj‘rgfz!%;,'l

DR

produttivo e posizionamento geografico.

Dgserigione di 1T

Il gruppo facente capo a CLI (il “Gruppe CLI”) & un polo di dimensioni interregionals,
specializzato nella produzione ¢ commercializzazione diretta di prodotn delfindustria lattiero-
casearia quali latte fresco, iatte UHT e yogurt. CLI ¢ quotata dai 2000 sal MTA ¢ ncl 2001 ¢

stata ammessa al Segmento STAR.

Tn aggiunta al proptio core business, il Gruppo CLI ha sviluppato altre aree di interesse ad clevata
potenzialith in altri seword, quale insalate di TV gamma, di cui gesiisce direttamente la
commetcializzazione. Tnoltre, il Gruppo CLI commercializza con propri marchi prodotti

confezionari nel segmento fresco-freschissimo come uova, formaggl, pasta e desser?.

Tl Gruppo CLI si caratterizza per un forte radicamento territoriale che vede in Piemonte, Valle
d’Aosta, Toscana, Liguria e Veneto la totalith del suo giro d'affari, con posizioni di kadership per
ciés che riguarda il latte fresco e il latte UHT. A partre dal 2014, il Gruppo CLT ha intrapreso
un percorso di crescita anche allestero avviando le esportazioni di alcuni predetti, in
particolare latte a lunga conservazione ¢ bevande biologiche, dapprma in Cina e

successivamente anche negli Emirati Arabi Unitl, in Kuwait, Arabia Saudita ¢ Oman.

Nl Gruppe CLI pué contare, a oggi, su 4 stabilimenti produtiivi dotati delle pit avanzate
tecnologie per il trattamento, i) confezionamento ¢ Jo stoccaggio refrigerato dei prodotd vbicati

a Torino, Firenze, Rapallo (GE) ¢ Vicenza.

I/ progetio di infegrazions

11 progetto di integrazione consentird, sulla base dell’esperienza maturata, della conoscenza del
metcato e delle catatteristiche dei prodoti di CLI, di realizzare una importante creazione di

valore per Newlat Food, CLI e i loro sakeboiders, facendo leva sui seguent fattori:



lo strattamento della complementazieta, anche in termini di posizionamento geografico,
tra Pofferta dei prodott nel settore del latte dz parte di Newlat Food — in cui Newlat
Food & ardva grazie agli stabilimentd di Reggio Emilia, Lodi ¢ Salerno, siti in pasizioni
strategiche per coprire su tutto il territorio nazionale sia la raccolea del latte, sia la
distribuzione det relauw prodotd — e da parte di CLI, che ha una posizione di fadersbip
in Piemonte, Valle d’Aasta, Toscana, Liguria e Veneto oel settore latte fresco ed ESL
(}':'xtm.'ded Sbeﬁ”—i,zﬁ) e nel settore latte a lunga conservazione (UHT) con particolare
valore nella gestione delle filiere di approvvigionamento e produzione locali, che
consentirz a Newlat Food di accedere a miovi mercati e di ampliare propria presenza

geografica;

Punione delia capacitd produttva di Newlar Food e CLI, che fard si che il nuovo
gruppe derivante dallintegrazione divent il secondo fewder italiano in termini di volumi

con riferimento al’offerta dei prodotd nel settore del latte;

la messa a fattor comune del pawimonio di esperiensze ¢ dnom-how &i entrambi | gruppi,
aftraverso Vattivazione di processi di condivisione delle migliori pratiche industriali ¢

commerciail;

un’ottimizzazione della catena di approvvigionamento, nella valorizzazione delle

diverse filiere;

la condivisione dei rispettivi punti di forza delle reti di vendita per oteenere sinergie

nella commercializzazione ¢ distribuzione dei prodorti;

la possibibta per Newlat Food di utilizzare i moderni impianti produttvi del Gruppo
CLI sitd in Torino, Firenze e Vicenza, sfruttando la lnea di produzione del Gruppo
CLI dedicata al od. plant based diagy per la produzione del latte vegetale e lo sviluppo di

nuove prodott mercenlogici;

la semphificazione della struttura socletatia, come sotto indicato, e la relativa

ottmizzazione delle spese centrall;

il coordinamento della gestione finanziatia all'interno di Newlat Food con la possibilita
di far leva sulla solidita finanziaria della stessa nellottica. di. rafforzamento complessivo
della struttura del capitale di CLI ¢ al fine i poter ridefinire una struttera ottimale delle

fonti finanziarie di CLI



Si sepnala inoltre che, nell’otica di far emergere le suddette sinergie nonché di rendere la
struttura societaria del Grappo CLI pit snella e flessibile, in data 9 aprile 2020 il Consiglio di
Amministrazione di CLI ha avviato un processo di rorganizzazione del Gruppo CLI,

attraverso la fusione per incorporazione nella capogruppo CILI delle societd interamente

completarsi entro il secondo mmestre 2020.

£:5
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Per una descrizione pity dewagliata delle finalita dell’operazione, si novia alla‘

dell’Offerta, disponibile sul sito warw. newrlat.it.

2. NUMERO, CATEGORIA E DATA DI GODIMENTO DELLE AZIONE NeWwLAT FooD DI

NUOVA EMISSIONE

LAumento di Capitale prevede Femissione di massime n. 4.666.673 azioni otdinarie Newlat
Food, prive di valore nominale, da liberarsi medianie conferimento in natura delle Azioni CLI
oggetto dell’Offerra e delle Azioni CLI oggetto di Compravendita. Tl numero massime di azioni
Newlat Food oggetto dellAumento di Capitale & stato determinato dal Consiglio di
Amministazione sulla base del rapporto di scambio tra azioni CLI e azioni Newlat Food alla
base del Corrispettvo, individuato dal Consiglio di Amministrazione con il supporto dei propi

advisor finanziari, sulla base delle metodologie valutative descritte al successivo patagrafo 4

Si ricorda che il rrasferimente a Newlat Food delle Azioni CLI oggetto di Compravendita ¢ gia
stato eseguito in data 1° aprile 2020 mediante negoziazione fuoti mercato ai sensi della

normativa tilevante in esecuzione del Contratto di Compravendita,

Le azioni Newlat Food di nuova emissione avranno godimento regolare &, permanto,
attribuiranno ai loro possessori par diritti rispetto alle azieni gia in circolazione al momentao
dellemissione; le azioni Newlat Food oggetto di Offerta saranno ammesse a negoziazione sul
MTA, Segmento STAR, a pardrc dalla data di pagamento del Cortispettivo, mentre le azion
Newlat Food assegnate a Newlat Group in esecuzione del Contratto di Compravendita saranno
ammesse a negoziazione sul MTA, Segmento STAR, secondo la temypistica che sard concordata

cor: Borsa Traliana.




3. PREZZO DY EMISSIONE DELLE AZIONI NEWLAT FOOD RIVENIENTI DAL’ AUMENTO

DI CAPITATR

Il prezzo di emissione unitario delle azioni Newlat Food di nuova emissione, fivenienti
P

dall’Aumento di Capitale, & stato determinato dal Consiglio di Amministrazione & Newlat
Food in Buro 5,16 (i “Prezzo di Emissione™). Il Prezzo di Trmissione delle azioni sara

imputato per Buro 1 # capitale nominale e per Euro 4,16 a sovrapprezzo.

Nel rispetto d1 quanto previsto dall’art. 2447, comma 6, cod. civ. (che richicde di determinare il
prezzo di emissione delle azioni in base al valore del patrimonio netto, tenendo anche. conto
delPzndamento delle quotazioni delle azioni negh ultimi 6 mes), ai fini della determinazione del
Prezzo di Emissiene i} Consiglio di Amministrazione, nella rignione de] 25 maggio 2020, ha
constderato: (f) i valore del patrimonio netto per azione di Newlat Food alia data del 31 marzo
2020 pari 2 Huro 2.3, (i) la media ponderata del prezzo di mercato delle azioni ordinarie
Newlat Food nell’orizzonte temporale di un mese precedente Pultimo giorno di borsa aperta
precedente alla data della rivnione del Consiglio di Amministrazione che ha approvato ia
Relazione (incluso), part a Bure 5,10, nonché (i) la media ponderata del prezzo di mercato
delle azioni erdinaric Newlat Food nei tre mest precedenti Paltimo glorno' di-borsa aperta
precedente alla data della tunione del Consiglio di Amministrazione che ha approvato la
Relazione {incluso), pari a Buro 5,11, in quanto Vosservazione della media ponderata del prezzo
di. mercato delle azioni ordinarie Newlat Food nel corso di un pit ridotto arco temporale
consente di incorporare informazioni sufficientemente aggiornate sul quadro della Societd e
sulle tendenze di fondo dei mercati finanziari di riferimento, anche tenato conto della recente
emergenza sanijtaria COVID-19 ¢ dellelevata volatilitd registram dei corsi azionari nal corsa

degli ultmi mest.

Alla luce di cié, tenuto conto delle catatteristiche dell’Aumento di Capitale — finalizzato a
emettere azioni ordinaric Newlat Food da assegnarsi quale Corrispettivo agli azionisi CLI
nellambito dellOfferta nonché da assegnarsi a Newlar Group in esecezione del Contratto di
Compravendita — nonché della namra e delle finalica delPOfferta, il Consiglio
Amministrazione ha sitenuto di determinare il Prezzo di Fmissione in misura pati al valore
unitario assegnato a ciascuna arione ordinaria Newlat Food ai fini delia determinazione del

rappotto di scambio con e azioni ordinarie CLI {si veda il successivo paragrafo 4.2,

11 Prezzo di Emissione cosi determinato risuita superiore gispetto al valore del patrimonio netwo

per azione di Newlat Food alla data del 31 marzo 2020 (pari 2 Buro 2.3} ¢ coerente con le

10



medic ponderate dei prezzi di borsa registrati dalle azioni ordinaric Newlat Food nei periedi di —
riferimento indicar nella seguente tabella e precedent alla data di approvazione della Relazione Q

da parte del Consiglio &i Amministrazione di Newlat Food. Ta coerenza sopra richiamata &

stata riscontrata e definita in ragione dall’alta volatilita del corsi azionari 1'cgist1'au;’r/1§l‘p}1mg @
o Al

trimestre 2020 ¢ fino alla data di approvazione della Relazione, principalmente 1@@1 he
sisternici (FSTE MIB - 30% nel 1Q 2020). In tale contesto, 1l Consiglio di A’i{i;uﬁn
ritiene che uno scostamento medio inferiore al 2% tra il Prezzo di Emissione c{g_va
dalle medie ponderate dei prezzi di borsa registrati daile azioni ordinarie NCM
orizzonti temporall ritenud tlevant dal Consigho di Amministrazione (scg’natan .i’qu
orizzont temporali di tre mes: e di un mese precedent la data di approvazione della Relazlomc)

non risuld significativo.

1 giorno (22/05/2020) © 5,01
Media 1 mese 5,10
Media 3 mesi 511

) Prezze ufficiale del'slimo glorno di borsa aperts antecedente alla data di approvazions della Relazione da parte del Consiglio di

Amuminisirazione di Newlat Food.

4. CRITERI PER LA DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI SCAMBIO TRA AZIONI

NEWLAT FOOD E AZIONI CLI E CONGRUITA DEL PREZZ0 DI EMISSIONE

4.1 Introduzione

St illustrano di seguito § principali criteri utilizzat dal Consiglio di Amministrazione per
determinare la valogizzazione & CLI, il Coruspettivo e quindi gl intervalli di valore del
rapporte di scambio tra le azioni Newlat Food e le azioni CLI, anche al fine di consentire la

valutazione della congruitd de! Prezzo di Emissione.

Tt Consiglio di Amministrazione di Newlat Food si & avvalso delle analisi e considerazion:
svolte dal management € dal Presidente esecutivo, con la consulenza ¢ il supporto deghi advisor
finanziari. In particolare, le znalisi sono state effettuate facendo riferimento ai datd ¢ alle

informazioni di pubblico dominio di seguito indicati riguardant sia CLI che Newlat Food:

(a) prezzi ¢ volumi di borsa registrati dalle azioni Newlar Food ¢ CLI neghi ultimi mesi;

11



(b) progerro di bilancio di Newlat Food al 31 dicembre 2019, approvato dal Consigho di
Amministrazione del 19 marzo 2020, e progetto di bilancio di CLI, approvato dal

Consigho di Amministrazione di CLI del 5 marzo 2028;

{c) informazioni relative a societd quotare operanti nej sertori di riferimento di Newlat

Food e CLI;

(d) informazieni relative a operazioni di acquisizione avvenute su socierd operand nei
settori di riferimento di Newlat Food e CLL

1l Consiglio di Amministrazione ha inoltre considerato Pammontare delle potenziali sinergie e
la tempistica per la realizzazione delle medesime. Sone poi stati utlizzatl dati e informazioni
pubblicamente disponibili ¢, in particolare, dad ¢ informazioni raccolt attraverso Borsa Ttaliana,

Consob ¢ Bloomberg, relativi a Newlat Food, CLI € a selezionate societd guotate non operanti

nel settore lattiero-caseatio.
Ognuna delle analisi valatative effettuate ha presentato specifiche limitazioni e difficolta quali:

(&) non disponibslith dei dati prospetiici analitici del business plan adottzto dal Consiglio di

Amministrazione di CLI;
{b) limitazioni nella attivita di ahe diligenee su CLI essendo questa quotata;

{©) parziale comparzbilita di CLI nonché di Newlat Food con altre socierd quotate similari
e/ con societd oggetto di acquisizione su elenienti rilevanti quali presenza geografica,
mie di atedvies, dimensioni ¢ redditivitd, quest'ultimo indicatore particolarmente

penalizzante per CLI rispetto 2 Newlat Food e ad altre socierd considerate.

Nello svolgimento delle proprie analisi, ii Consiglio di Amministrazione di Newlat Food ha
fatto affidamento ¢ assunto accuratezza ¢ completezza di tutte le informazioni a disposizione

del pubblico.

&1 porta di seguito una breve rassegna delle metodologie di valutazione che & stato titenuto
opportunc adottare sia per Newlat Food sia per CLL Tale rassegna non deve considetarsi &

non rappresenta una descrizione esaustiva di tutte ke approfondite analisi svolte,
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4.2 Criteri valutativi selezionati dal Consiglio di Amministrazione per la

determinazione del rapporto di scambio

Le valutazioni effettnate sono finalizzate ad esprimete una stima comparativa dei valor

nel contesto della specifica operazione descrita nella presente Relazione e non p T
\ o

messe a confronto con altre valutazioni effetrare in contesti o con finalita diverse. ]
N

"

nella determinazione della stima comparativa del capitale economico del Gruppo Newlat e del
Gruppo CLIL si & fatto riferimento, avute riguardo alle caratteristiche propric di tali gruppi, alla
tipologia di autivita ¢ ai mercati di siferimento in cui gli stessi operano ¢ alle limitazioni e

difficolta sopra esposte, ai seguent metodi di valutazione:

e quale metodologia valutativa principale, le quotaziond di Borsa (“Quotazioni di

Borsa™);

s quali metodologic valutative di controllo, i multiph di Borsa di societa quotate
comparabili (“Multipli di Bosa”) e i multipli di transazioni comparabil

{“Transazioni Comparabili”}.

Nelapplicazione dei suddetti metodi, sono state considerate le ceratteristiche ed 1 Jimit
impliciti in ciascuno di essi, sulla base della prassi valutativa professionale normalmente seguita
ael settore. Tali elementi, inoltre, dovranno essere considerati come parte inscindibile di un
processe di valutazione unico e, pertanto, Panalisi dei risultati ottenuti con ciascun metodo
dovtd essere letta alla huce della complementarietd che si crea con gi altri criteri nell’ambito di

un processo valurarive unitario.

Alla fuce delle sopra richiamate limitazioni, difficoltd e finalita della stima qui effetnata, volta a
definire un tapporte tra le societd le cul azioni sono oggetto di scambio valutate in termini
relativi sulla base di metodologic omogenee ¢ di approcci valutativi comparabili, il Consigho di
Amministrazione &i Newlat Food non ha applicato il metodo dei flussi di cassa operativi
scontath (“Disconnted Cash Flow™ in quanto il piano industriale di Newlat Food non ¢ stato
diffuso e guello di CLI ¢ stato diffuso pubblicamente solo in forma sintetica, senza sufficiente

grado di dettaglio.



427 Matodologia principale: Qrotagioni &i Borsa

Il metedo delle Guotazioni di Borsa consiste nel riconoscere alla socie oggetto di valutazione
un valore pari a quello attribuirole dal mercate nel quale le sue aziond sono trattate. Tale criterio
ipotizza Pefficicnza del mercaro in cul la socierd & quotata ¢ si traduce nella possibilita di
identficare il valore economico della stessa con il valore espresso dai corsi borsistici silevari in
oppormrﬁ periodi temporali. Te rabelle di seguite riportate evidenziano le medie dei prezzi
ufficiali ponderate per i volumi (“PMP”} dei titoli Newlat Food e CL1 in vasi periodi di
riferimento, fino 4l 30 marzo 2020 (altimo giomo di borsa aperta precedente Iapprovazione
del’Operazione da parte del Consiglio di Amministrazione di Newlat Food) ed 1 relativi

rapport di scambio:

1 giotno (30/03/2020) YT 2,51 0,29
Media] setrimana I . 5,45 2,59 0,29
Media 1 mese ' o492 238 028
Media 3 mesi ' 545 241 0,26
Mediz dal 29 ottobre 2019¢) 578 243 025

* Data di avvio delle n.cgumazjonj delle azioni ordinasic Newlat Food sull'MTA, Sc:gm"cnm STAR.

1 Consiglio di Amministrazione di Newlar Food ha, pertanto, ritenuto che, sulla base
dell'applicazions della metodologia sopra descritta e delle metodologie di controllo di sepuito
indicate - che si ritengono ragionevoli ¢ coerenti con la prassi di mercato per questo tipo di
valutazioni -, nonché considerando un livelle di redditivita normalizzata di CLI ed i) potenziale
sinergico dell’operazione descritta nella presente Relasione, i Corrispettivo, pati a2 Euro [ e
0,33 azioni ordinatic di Newlat Food per ogni azione CLI sia cocrente con le risuttanze del
metodi di valutazione utilizzad e il Prezzo di Emissione sia coerente con le valutazioni sopra

deserirre.
4.2.2 Metodologie di controllo

Il Consiglio di Amministrazione di Newlat Food ha, inoltre, applicato le sepuenti metodologie

di controllo:

*  Metody der Mulrinhi & Borsa: ¢ basato sull’analisi delle quotazioni di borsa di un campione
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di societa compatabii a quelle ogpetto di valutazione, raffrontate a determinad
parametri economici e/o operativi delle societk stesse. Tale merodo si basa sullassunte

generale che, in un mercato efficente ed in assenza di moviment speculativi, il prezzo

di borsa delle azioni di una societa riflette le aspettative del mercato circa il tasso_di

campione di societd internazionali di medie e grandi dimensioni 1 cud prez
caratteristiche di significativita considerate clevate. A fini del calcolo d%f

capitale cconomico delle societa inchise nel campione sono srati urilize

disponibili alia data del 27 marzo 2020, Per ciascunz delle societa si ¢ pmé\s@n@"@ M-/

calcolo di una serie di rapporti, o multipli, ritenuti significativi per Panalisi secondo tale
criterio. La scelta di guesti multipl ¢ stata effettuata sulla base delle caratteristiche
proprie del settore latticro-caseario, delle carattedistiche delle socierd oggeuo di

valutazione ¢ della prassi di mercato; ¢

Metods_delle Transazioni Comparabili: € basato sull’analisi delle valutazions riconosciute
nellambito di operazioni di acquisizione di societd comparabili a quelle oggetto di
valutazione, raffrontate a determinati parametri economici e/o operativi delle societa
stesse. A ta] fine, si & selezionato un campione di transazioni avvenute su societa
italiane ed europee di medie dimensioni operant nel setrore Jartiero-caseatio. Al fini del
calcolo del valore del capitale economico delle sociera oggetto di zcquisizione sono statd
utilizzat 1 dati relativi al prezzo di acquisizione disponibili alla dara dell’acquisizione
stessa, Per ciascuna delle societ si & proceduto al calcolo di una serie di rapporti, o
multipli, ritenud significativi per l'analisi secondo tale criterio. La scelta di questi
multipli & stata effettuata sulla base delle caratteristiche proprie del settore Jatdero-
caseatio, delle caratreristiche delle societid oggetto di valutazione, della disponibilita

delle informazioni e della prassi di mercato.
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5. VALUTAZIONE DEI BENI OGGETTO DI CONFERTMENTQ, AT SENSI DEGIY ARTT. 2343-

TERE 2440 DEL COD. CIV.

Assunto per le ragioni gid indicate, come Prezzo di Emissione I'tmporto di Euro 5,16,
considerato il rapportw di seambio ritenuto congruo in virtd di quanto illustrato nel paragrafo 4
che precede, ne deriva che il valore unitario attribuito alle azioni CLI 4 fini dell’Awmento di

Capitale & pari a Buro 2,72 (it “Valore Unitatio di Conferimento™).

At fini del'tiscontro di rale valore e, quindi, del rispetto dei principi che sovrintendono la
corretta formazione del capitale sociale, il Consiglio di Amministrazione di Newlar Food ha
deliberato, ai sensi dell’art. 2440, comma 2, del cod. civ., di avvalersi della disciplina di cul agli

articoli 23434, secondo comma, lettera b) e 2343 gnater del cod. civ..

Talc disciplina, in particolare, consente di non sichiedere Ja perizia giurata di stima dei beni
conferit a opera di un esperto nominato dal tibupale nel cui circondario ha sede la sociera
conferitaria, qualora il valore attribuito ai beni in natara conferiti aj find della determinazione del
capitale sociale ¢ delleventuale sovraprezzo sia pari o inferiore al valore risultante da una
valutazione, rifesita a una data precedente di non oltte sei mesi il conferimento ¢ conforme ai
principi e critesi generalmente riconosciut pet Iz valutazione dei beni oggetto del conferinpento,
fesa da un esperto indipendente da chi effettua i conferimento, dalla socierd e dai soci che
esercitano individualmente o congiuntamente il controllo sul soggetto conferente o sulla societa
medestma, dotato di adeguata ¢ comprovata professionalita (art. 2343-z7, comma 2, leit. b} cod.

civ.}.

Newlat Food ha pertanto conferito al dott. Giacinto Sarubbi, parer dello Studio Sarubbi -
Poggi Longostrevi - esperto indipendente ai sensi dell’art. 2343-#r, comma 2, lettera b, cod.
civ. - Vincatico di redigere la propriz valutazione delle azfoni ordinarie CLI oggetto di
conferimento in namra, che sard messa a disposizione, nei termini ¢ modi previst dalla
normativa vigente, precedentemente all’assemblea def soci chiamata a deliberare sull’ Aumento

di Capitale.

Inoltre, ai senst del combinato disposto degli artt. 2343-guater ¢ 2440 del cod. civ, & previsto
che gli amministratori della societd conferitatia {nel caso di specie, Newlart Food) rilascino,
enizo il termine di renta giorni dall'esecuzione del conferimento ovvers, se successiva, dalla
daca di iscrizione nel registro delle imprese della deliberazione di durdetito dél capitale, una

dichiarazione contenente ie informazieni di cui alle lettere a), b). ©) e d) dellart. 2343 gnarer,

comma 3, cod. civ., ossia: (a) la descrizione dei beni oggetto di confesimento (el caso di specie,



le azioni CLI) per i quali non si sia fatto luogo alla relazione di cui all’are. 2343, comma 1, del

codice civite; () il valore atwibuito a detti beni, la fonte di tale valurazione e, se del caso, il TRz

metodo di valuazione; (€) 1a dichiarazione che tale valore ¢ almeno pari a quello loro attribuito

devono restare depositate presso la Societd.

6. PERIODO DI ESECUZIONE DELL’AUMENTO DI CAPITALE

Tenuto conto anche degli adempimenti previsti dalla noxmativa applicabile alle offerte
pubbliche di acquisto e scambio, Ja Socictd intende dare esecuzione al’Aumento di Capitale

entro il 31 dicembre 2020,

Trattandosi di Aumento di Capitale scindibile, che potra essere eseguito anche in pid #rancle, 4]
sensi delPart. 2439, comma 2, del cod. cive: (i) il capitale sociale si intenderd aumentato di volta
in volta in ragione del’ammontare delle sotoscrizioni raccolte nell’ambito dell’Offerta (fermi
comungue i termini ¢ le condizioni previsti dalla stessa), nonché del conferimento della
Partecipazione Rilevante da parte di Newlat Group in esecuzione del Cortratto di
Compravendita; e (i) PAumento di Capirale, ove non integralmente sottoscritto enga i 31
dicembre 2020, s intenderd limitato alPimporto  rsultante  dalle  sottoscrizioni

complessivamente raccolte entro il suddetto termine,

Ta tempistica dellAumento di Capitale potra, in ogni caso, subice modificazioni anche in
relazione aj tisuitati del’Offerta e all’eventale necessitd di procedere agli adempimenti di cui

all’art. 108, commi T e 2, del TUT.
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7. CONSORZI DI GARANZIA E/O DI COLLOCAMENTO ED EVENTUALI ALTRE FORME DI

COLLOCAMENTO

Trattandosi di un Aumento di Capitale da liberarsi mediante conferimento in natara, non sono

previsti consorzi di garanzia ¢/o di collocamenta.

)

8. RIFLESSI TRIBUTARI DELL’OPERAZIONE SU NEWLAT FooOD

La Partecipazione Rilevante CLI ricevirta da Newlat Food a seguito del trasferimento da parte
di Newlac Group e le ulteriori Azioni CLI oggetto di Offerta che saranno ricevute da Newlat
Food a seguito dell’eventuale adesione all’Offertz assumeranno — in capo a2 Newlat Foed - un
valote fiscalmente riconosciuto determinato in base al regime fiscale applicato 2 wli

trasferimenti.

11 trattamento fiscale in capo 2 Newlat Group e agli azienist CLT aderent all’Offerta dipende,
inter aliz, dallo stafus fiscale del singolo soggetto (e persona fisica non imprenditore, lmpresa,

SOCIetd, ecc.).

In base alle vigent disposizieni tributarie, gli aumenti di capitale in natura e i relativi

conferiment sono soggetti ad imposta di registro in misura fissa (Euro 200).

Sia Pacquisizione della Pastecipazione Rilevante CLI da parte di Newlat Food sia le successive
acquisiziont in sede di adesione all’Offeria sono esenti dallimposta sulle transazioni finanzizrie
(cd. Tobin fax), 2i sensi dellarticolo 15, comma 1, lett. £, del Decreto del Ministero
dellEconomia e delle Finange 21 febbraio 2013 in guanto le Azioni CLI oggetto di
Compravendita ¢ le Azioni CLI oggetto di Offerta sono cmesse da una societ: con
capitalizzazione media inferiore 2 Furo 500 milioni nel mese di novembre 2019 (ai sensi
delParticolo 17, comma 3, Decreto del Ministero dell’Economia ¢ delle Finanze 21 febbraia

2013).
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In data 29 aprile 2020, PAssemblea depli Azionist di Newlat Food ha approvate il bilancio di

éﬁ
9. INFORMAZIONI FINANZIARIE SULL’EMITTENTE CONFERITARIO (%
t\\ H)

esercizio della Societa al 31 dicembre 2019 e, in data 14 magglo 2020, il Consiglio di

i)
al 31 dicembre 2019 e nel primo trmestre 2020, sulla prevedibile evoluzione c;{ci}’a
Py

. e S
di gestione al 31 marzo 2020, messi a disposizione del pubblico presso la sede sociale ‘arNekg‘E_:‘,\E}
Food in Reggio Emilia, Via }. F. Kennedy 16, sul sito szl www.newlatit, nonche con le

ulteriori modalitd previsic dalla normativa applicabile.

10. EFFETTI DELLAUMENTO DI CAPITALE SULL’ANDAMENTO ECONOMICC E SULLA
SITUAZIONE PATRIMONIALE DELLA SOCIETA, NONCHE EFFETTI SUL VALORE

UNITARIO DELLE AZIONI

Di seguitc si tiportano il prospetto della situazicne patrimoniale ¢ finanziaria consolidata
praforma al 31 dicembre 2019 e il prospetto del conto economico consolidawo proforma per
Pesercizio chiuso al 31 dicembre 2019 della Secietd (di seguito i “Prospetti Consolidati

Proforma 2019”), corredati dalle relative note esplicative.

1 Prospetti Consolidari Prafrsa 2019 sono stati predisposti al fine di rappresentare i principali
effetti sullz situazione patrimoniale e finanziatia consolidata aggtegata del Gruppo Newlat al 31
dicembre 2019 e sul comte cconomico consclidato aggregato del Gruppo Newlat relativo

all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 deli’Operazione.

I Prospetti Consolidat Proferma 2019 sono stad predisposti al fine di simulare, secondo criteri
di valutazione cocrenti con i datl storici e conformi alla normativa di riferimento, 1 principali
effetti del’Operazione sulla sitwazione pattimoniale ¢ fnanziara consolidata aggregata del
Gruppo Newlat come se ln stessa fosse avvenuta in data 31 dicembre 2019 e sul conto
economico consolidato aggregato del Gruppo Newlat come se la stessa fossc avvenuta in data

1% gennaio 2019.

Si segnala, tuttavia, che Je informazioni contenute nei Prospetd Consolidad Profrma 2019
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rappresentano, come precedentemente indicato, una simulzzione, fornita ai soli fini iustrativ,
dei possibili efferti che potrebbero derivare dall’Operazione. Te infermazioni finanziaric
proforma riguardano una sitwazione ipotetica ¢, perfanto, non rappresentane la situazione
finanziaria e i dsultati effettivi del Gruppe Newlat. In pardcolare, poiché le informazioni
finanziatie proforma sono costruite per riflettere retroattivamence gli efferi di operazion:
successive, nonostante il rispetto defle regole comunemente accettate ¢ Putilizzo & assunzioni
ragionevoli, vi sonc def limitl connessi alla natura stessa di wl informazioni finanziarie,
Pertanto, si precisa che qualora 'Operazione fosse realinente avverata aile date ipotizzate, non
‘necessariamente si sarebbero ottenud gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati
Profirma 2019, Inoltre, in considerazione delle diverse finalitd delle informaziond Ananziarie
proforma visperto alle informazioni finanziarie incluse nej biland storici ¢ delle diverse modalith
di calcolo degli effett dell’Operazione con riferimento alla situazione patrimoniale ¢ finanziaria
consolidata praforss ¢ al conto economico consclidato proforsza, tall document vanno letd e

interpretatt senza ticercare collegament contabili tra gli stessi.

In ultimo, si segnala che i Prosperti Consolidati Prgformr 2019 per loto natra riguardano una
situazione ipotetica e pertanto non rappresentanc e non intendono in alcun modo
rapprescntate la situazione finanziaria e i risultad effettivi del Gruppo Newlat, né una
previsioné dei futuri risultad dello stesso. T Prospetti Consolidati Profarma 2019 non devono,

pertanto, essere utilizzati in tal senso.
1 Prospetd Cansolidati Proforsea 2019 derivano dai seguenti datl storici:

- il bilancio consolidato aggregato relative ail’esercizio chiuso &l 31 dicembre 2019 del
Gruppo Newlat approvato dal Consiglic di Amministrazione in data 25 maggic 2020,
predisposto in conformitd ai principi contabili internazionali IFRS adottari dallUnione
Furopea e 2ssoggettaro a revisione da parte della societa PricewaterhouseCoopers

Sp.A. (di seguito il “Bilancio Consolidato Aggregato 2019™;

- 1 biancic consolidato selative all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 di CLI
approvato dal Consiglio di Amministrazione di CLI in datz 5 matzo 2020, predisposto
in conformitd ai ptincipi contabili intetnazionali TFRS adettzd dall’Unione Buropea ¢
assoggettato a revisione contabile da parte della societd di revisione Deloitte & Touche
S.p.A., che ha emesso la propris telazione senza sfievi in daa 23 marzo 2020 (di

seguito il “Bilancio Consolidato CLI™);

- ilresoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2020 di CLI approvata dal Consiglio di
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Amministrazione di CLI in data 14 maggio 2020, predisposto in confoumitd al @

principio contabile internazionale applicabile all'informativa finanziaria nfra-annuale

{TAS 34) adortzro dall’Unione Europea (di seguito # “Resoconto Intermedio CLI7).

informazioni finanziatie proferma. In particolare, 1 Prospetti Consolidati Proforma 2019 sono stat

predisposd rettificando i dati consolidati aggregati storici del Gruppo Newlat al 31 dicembre
2019 ¢ per Vesercizio chiuso al 31 dicembre 2019, desunti dal Bilancio Consolidato Aggregato

2019,

I principi contabili adottat per la predisposizione dei Prospetti Consolidat Proforma 2015 sono
gli stessi utlizzati per Ja redazione del Bilancio Consolidato Aggregato 2019, ovvero gli
International Finangal Reporting Standards che comprendone ward gli “Intermational Acconnting
Standurds”, vavd gli “Intermational Financial Reporting Standerdy” ¢ tutte le interprerazioni dell 1R
Interpresations Commitiod® precedentemente denominate “Standing Interpretations  Cowmmittes”,

adottati dali’Unione Europea (“IFRS”).

A fronte del trasferimento della Partecipazione Rilevante CLI & stato trasferito dalla Societd a
Newlat Group un importo pard a Euro 6.660 migliaia ¢ n. 2,220,080 (come eventualmente
arrotondate in sede di emissione) azioni ordinatie di Newlat Food di nuova emissione verranno
corrisposte non appena possibile a seguite dell’approvazione dell’Aumento di Capitale da parre

dell’ Assemblea degli Azionisti della Societi.

Con riferimento al’Offerta, ai fini della redazione dei Prospetd Consolidatl Praforma 2019, &
stato assunto un livello di adesione avente a oggetto 7.339.778 azioni ordinarie, rappresentatve
del 52,43% det capitale sociale, di CLI (di seguite il “Livello di Adesione”), assumendo
dunque il trasferimenta da parte di Newlat Food in favore degli azionisti di CLI beneficiari
dell'Offerta (i seguito gl “Azionisti CLI™) di un importo pari a Furo 7.340 mighaia ¢ n.

2446593 azioni ordinatie di nuova emissione riveniend dall’ Awmento di Capitale.

In considerazione di quanto sopra, ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Proforma

2019, ¢ stato assunto che 'Operazione nel suo complesso abbia a oggetto 14.000.020 azion
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ordinatie, rappresentative del 100% del capitale sociale di CLI ¢ che, conscguentemente,
Newlat Food debba complessivamente () trasferite un importo pari a Eure 14.000 migliaia ed

(if) emettere n. 4.666.073 nuove azioni ordinarie nell’ambito del’ Aumento di Capitale.

Incltre, nell’ambito della redazione dei Prospett Consolidat Proformra 2019, ai fini della
determinazione del fair swdwe delle azioni ordinaric di nuova emissione relative al’Offerea
tivenienti dall’ Aumento di Capitale e pertanto ai fini della determinazione del corrispettivo
pagato in sede di Offerta, & stata assunta quale data di riferimento quelia pin recente in
relazione ai termini di predisposizione dei Prospetti Consolidati Proforma 2019, ovvero quella

" del 22 maggio 2020,

Di seguito sono riporiatt () lo schema relativo zlla sitwazione patrimoniale e finanziaria
consolidata proforma al 31 dicembre 2019 e (i} Io schema rclativo al conto economico
consclidato proforma per Pesercizio chiuso al 31 dicembre 2019, con evidenza, per tipologia,
delle rettifiche apportate per rappresentare gli efferti significativi dell®Operazione e le relative

note esplicative,
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Sitnazione patcimoniale ¢ finanziaria consolidata proforma al 31 dicembre 2019

=
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Fondi per sisehi ¢ onesi 65 - - 1.461

ssivita per imposte differite 06.089 - - 9930

wvith finanziarie non cotread 12.000 56.278 - . 68,275

Pussivith per fasing nen corrent 13.032 2284 . - . 15310
Adrre passivith non corrend [y - - - G4
Totale passivith non correnti 41.524 572 - - 112.095
Passivith correnti —
Debit commergizli #5502 39360 . - 124.752
Passivitd finanziatie cotrentd 22450 35.633 - - 58.0189
Passivita per kasing cocrenti 4770 2.052 - - ¢.828
Passivitk per imposte correnti 471 12 . - 483
Alere passivita corrent 15379 6.251 23.630
Totzle passivith corrent 128.674 83108 - - 211782
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIQ NETTO 263.744 210.750 {5.269) {7.340) 459.585
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Nota 1 - Simuarione patrimoniale e finanziatia consolidata agoregata del Gruppo Newlat al 31
dicembre 2019 Ja colonna in oggetto include la situazione patrimoniale e finanziaria
consolidata aggregara del Gruppo Newlat zl 31 dicembre 2019, estratta dal Bilancio

Consclidato Aggregato 2019.

Neta 2 - Sitnazione patrimoniale ¢ finanziaria consolidata riclassificara di CLI al 31 dicembre
“2019: 1a coloana in oggeito include la situazione patrimoniale e finanziaria consolidara di CL1 i
31 dicembte 2019, estrarra dal Bilancio Censolidato_ CLI e riclassificata per ricondurla allo

séhema del Gruppe Newlat.

Nota 3 - Contabiiizzazione dell'Acquisizione: Ia colonna in oggetto include gl efferd della
contabilizzazione del’ Acquisizione, come se Ja stessa fosse avvenuta in data 31 dicembre 2019,
e del conseguente consolidamento, ai sensi del’TFRS 10, della medesima partecipazione nel

Bilancio Consclidate Aggregato 2019. L'Acquisizione & contabilizzata ai sensi delP1FRS 3.

1 prezzo riconosciuto da Newlar Food a Newlat Group per PAcquisizione (di seguito il
“Prezzo della Partecipazione Rilevante CLI”) ¢ stato determinato come rappresentato nella

tabella che segue.

(I migliaia di Euro)

Compoenente monetaria Corrispetive {n Buro) 1,00
N, azioni rappresentative Parecipazione Rilevante CLI 6.660.242
Componente moneratia Prezzo della Partecipazione Rilevante CLI (A) G660
Componente non monetaria Corrispettive (i azioni Newlat) 0,33
Fair patue componente non monetaria Corrispettivo alla Data di Esceuzione (in Euro) 5,10
N. amoni rappresentative Pattecipazione Rilevante CLI 6.660.242
Compenente non monetaria Prezzo della Partecipazione Rilevante CLI {B) 11.322
Prezzo della Partecipazione Rilevanie CLI (C=A+B) 17.982

La reitifica proforms alle disponibilith Hquide, pati 2 Buro 6.660 migliaia, rappresenta la
componente monetatia del Prezzo della Partecipazione Rilevante CLI e siflette Pimporto
trasferito da Newlat Food a Newlat Group alla Data di Tsecuzione, finanziato tramite mezzi

propz, a fronte del trasferimento della Partecipazione Rilevante CLI

La componente non monetatia del Prezzo della Partecipazione Rilevante CLI, pari a Euro

11.322 migliaia, 1appresentata a incremento del patdmonio nette di Gruppo, tiflette
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Pammontate del’Aumento di Capitale liberato mediante il conferdmento in natura della
Partecipazione Rilevante CLI da parte di Newlat Group, ovvero associato allemissione di n.

2.220.080 azioni crdinarie della Societa.

TLa valutazione delle partecipazioni di minoranza del Gruppo CLI alla Data di Esecuzione &

rappresentata, nell'ambite di quanto  previsto dal paragrafe 19 delFIFRS 3, u
Y

base del suddetto metoda.

(In mighiaia di Euro)

Prezzo della Partecipazione Rilevante CLI {A) 17.982
Pazteciparioni di minoranza del Gruppo CL1 alla Dara di Esecazione (%) (B) 52,43%
Fair value delle attivita nette del Gruppo CLI alla Data di Esecuzione (C=A/(1-B}) 37.799
Fair value interessenze di terzt aila Data di Esecuzione (D=C-A) 19.817

La tabella che segue tiporra il calcclo della differenza tra il valore delle attiviti nette del Gruppo

CLI acquisite alla Data di Esecuzione il Prezzo della Partecipazione Rilevante CLL

{In wrigliaia df Eura)

Artiviti nete del Gruppe CLI alla Data di Bsecuzione (A) 58.4061
Fair vals inveressenze di terz alla Data di Esccurione (5) 19.817
Attivita sette del Gruppo CLI acquisite alla Data di Esecuzione (C=A-B) 38.644
Prezzo della Partecipazione Rilevante CLI (D) 17.982
Badwill (E=C-T)) 20.662

La differenza tra i} valore deile attivita nette del Gruppo CLI acquisite alla Data di Esecuzione ¢
il Prezzo deila Partecipazione Rilevante CLI, riconducibile al fadpsdl jscritto a incremento del
patrimonio netto di Gruppo della situazione patrimoniale e finanziaria consolidata proforma al
31 dicembre 2019, & stata calcolata sulla base delle infotmazioni finanziarie alla Data di
Tsecuzione. Pettanto, nel’ambito della predisposizione dei Prospettd Consolidati Proforsa 2019,
la differenza tra il valore delle ativitd nerte del Grappo CLI acquisite al 31 dicembre 2019
(Burc 37.253 mighaia) ¢ i medesimi valori alla Data di Esecuzione desamibili dal Resoconio

Intermedio CLI (Bure 38.664 mighiaiz), pari a Euro 1.391 migliaia, & stata iscritta ta Je attivitd



finanziatie non corrent valutate al fair value, in accordo con quanto  previsto dalla

Comunicazione Consob n. DEM /1052803 del 5 luglio 2001.

Si precisa infine che, conformemente a quanto previsto dal paragrafo 45 dellIFRS 3, che
prevede un “periodo di valumzione” durznte il quale la societd deve procedere a una
prglirhinare contabilizzazione iniziale dellacquisizione e complerare la valutazione in un
memento successivo ¢ comunque entro 12 mesi dalla data di acguisizione, lz valutazione
definitiva circa il valore corrente delle atdvitd nette del Grruppo CLI acquisite dal Newlat Food
nbi_j ¢ stata ancora completata. Pertanto, la valutazione finale del valore corrente delle suddette
‘atevizh nette del Gruppe CLI potra modificarsi rispetto 2 quanto riportate nel Prospett
" Consolidad Projorma 2019, nei quali & stato assunto che la stessa sia pan alle amivita nerte del

Grappo CLI alla data pil prossima a quella di esecuzione dell’ Acquisizione.

Nota 4 - Contabilizzazione dell'Offertar 12 colonna in oggetto: include gl efferii della

contabilizzazione dell’Offerta come se la stessa fosse avvernta in data 31 dicembre 2019.

1'Offera st configura, ai sensi del'TFRS 10, come una wansazione con gli azionisti di
minctanza, I prezro rconosciute dal Newlat Foed agli Azionisi CLI per Pacquisto,
aellambite dell’Offerea, del numero di azioni ordinarie riferdbili al Livello Adesione {di seguito

il “Prezzo dell’Offerta”) ¢ stato determinate come rappresentato nefla tzbella che segue.

(T smigliaia di Exva)

Corponente monetaria Corrispettive (in Eura) 1,00
N. azioni rappresentative del Livello di Adesione all'Offerta 7.339.778
Componente monetatia Prezzo deli'Offerta (A) 7.340
Componente non monetatia Corrspettivo {n. azion: Newlar) 0,33
Fair value componente pon monetaria Cordspettivo (in Bura) 5,03
N. azioni rappresentative del Livello di Adesione all'Offerta 7.339.778
Compenente non monetaria Prezzo dell'Offerca (B) 12,306
Prezzo dell'Offerta (C=A+E) 19.646

La rertfica proforma alle disponibilitd hqﬁidc, pati & Buro 7.340 migliaia, rappresenta la
componente monetaria del Prezzo dellOfferta e riflette Pimporto wasferito da Newlat Food
agli Azionisti CLI nel'ambito del’Offerta, finanziato tramite mezzi propri, determinato sulla

base del numerto delle azioni ordinatie riferibili al Livello di Adesione.
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La componente non monetaria del Prezzo dellOfferta, pari a Huro 12306 smigliaia,

rappresentara a incremento del patrimenio netzo di Gruppo, riflette Pammontare delf Aumento

di Capitale liberato mediante il conferimento in natura delle azioni ordinarie riferibili al Livello
di Adesione da parte degli Azionisd CLI, ovvero associato alfemissione di n. 2.446.593 azion

ordinatic della Societd valorizzate, nell’ambito della predisposizione dei Prospetti Consolidad

[f ]
)

I Livello di Adesione determing, nell’ambito della contabilizzazione dell’Offerta ke

azionistd di minoranza, il pattimonio netto di Gruppo s'incrementa, ai sensi del paragrafo 23

dellTFRS 10, anche per effetto della differenza positiva tra il suddetto valore delle Interessenze
di terzi ¢ il Prezzo del’Offerta (Buro 19.646 migliaia), pati a Furo 171 mighiaia, rinveniente dal
differenziale tra il fwir sake della componente non monetatia del Corrispettivo al 22 maggio

2020 e lo stesso fair value alla Data di Esecazione.

Conto economice consolidato proforma per Pesercizio chiuso al 31 dicembre 2019

Conto econoinico  Conto cconomice Rettifiche profonna Conte econnmico

consolidaty consolidato consolidaio

aggregzta del riclagsificato di Contabilizzagions  Contabli i profonna del

(T wiglicrier df Erirm) Gruppo Newlat per  CLI per Pesercizio delAcquisizione R Gruppa per
Pesercizio chiuso chinso a! 31 I'esercizio chiuse

al 31 dicembre 2019 dicembre 2019 &l 31 dicembre
& ® m & 2019

Ricavi da conmatd con j diend 326,902 175151 - - 496,032
Costo del venduco 1262.212) (134,361} . - [396.57%)
Risultate operativo lordo 58.690 40.790 - - 99.480
Spese di vendita ¢ disiiburione G311 (34.859) - - (66,576}
Spese amminiswative {(15.417) 11,507 . - [24.524)
Svalutazioni newe Ji atthita finereinie (674) {1.176) - - {1.830%
Aleri vicavi ¢ provent 5141 5430 - - B&TT
Alui cost operativi {5464 1.986) (5450
Risuliata operativo 14.559 (5.30%) B - 9257
Proventi finanziati 582 239 - - 821
Oneti finanzisti {1.946) (1.533) . - (3779
Proventi (oner) de partecipazioni - 17 - 117
Risultato prima delic imposte 13.195 (6.779) - - 6.416
Imposte sul reddite {2.884) 258 - . (2-616)
Tisultata netto 10.311 (6.511) B B B0
- di eud Uruppe 0311 (6.511) 3414 (3.414) 3.808
- i cud futeressenze o rerzi - - (34745 3414 -
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Nota 5 - Conto economico consolidate aggregato del Gruppo Newlat per Pesercizio chiuso a)
31 dicembre 201%: Ia colonna in oggerto include il conta economico consolidato aggregato del
Gruppo Newlat per Pesercizio chiuso al 31 dicembre 2019, estratto dal Bilancio Consolidato

Aggregato 2019,

. Le woci costo del venduto, spese di vendita e distribuzione e spese amministradve inchidono

ammortamenti e svalutazioni per un ammontare part a Buro 13.092 migliaia.

In conformita con quanto previsto dalla Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglic
© 2001 si precisa inoltre che il conto economico consolidzto aggregato del Gruppo Newlat per
Yesercizic chiuso al 31 dicembre 2079 include oneri non ricosrentd per ua ammontare pari a

Buro 367 migliaia.

Nota 6 - Conto economico consolidato riclassificato di CLI per l'esercizio chiuso al 31
dicembre 2019: la colonna in oggetto include il conto economico consolidaro di CLT per
Pesercizio chiuso al 31 dicembre 2019, estratto dal Bilancio Consolidato CLI e riclassificato per

stcondusle allo schema del Gruppo Newdat.

Le voci costo del venduto, spese di vendita e distribuzione ¢ spess amministrative incladono

amumortament! e svalutazioni per un ammontare pai a Buro 10.589 migliaia.

Nota 7 - Contabilizzazione dell'Acquisizione: In colonna in oggetro include gl effetti della
contabilizzazione dell’Acquisizione, come se lo stesso fosse avvenuto in data 1° gennaio 2019,
¢ del conseguente consolidamento, ai sensi dellTFRS 10, della medesima partecipazione nel

Bilancio Consolidato Aggregato 2019.

In particolare, la colonna in oggerto rappresenta la ripartizione della perdita netta del Gruppo
CLI tra la quota di pertirenza del Gruppo Newlat, pari a Furo 3.097 migliaia, e la quota di
pertinenza degli Azionisd CLI, pari 2 Eurc 3.414 migliaia, determinata sulla base della

percentuale di capitale sociale rappresentativa della Partecipazione Ritevante CLIL

In conformitd con quanto previsto dalla Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglic
2001 st segnaiz che il badwil, pari 2 Buro 20.662 migliala, non & stato considerato nella
redazjone dei conto economico consolidato proforma per Iesercizio chinso al 31 dicembre
2019 trattzndesi di un provento non ricorrente tinvendente ditettamente 2lPOperazione. Al
tiguarde, si segnala che il paragrafo 34 delP1FRS 3 prevede liscrizione del baduslf nel conto

economico consolidato dellacquirente alla data dell’acquisizione.
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Nota 8 - Contabilizzazione dell'Offerta: la colonna in oggetto include gl effetii della @

contabilizzazione delPOfferta come se Ia stessa fosse avvenuta in data 1° gennaio 2019.

In particolare, la colonna in oggetto rappresenta lo storno della perdita netea del Gruppo CLI

nota 7, in funzicne del Livello di Adesione riferibile alPOfferta. foi ANAY i

In accordo con la normativa di riferimento, per la redazione dei present Prospert Con

2
N . . - - . A
Proforma 2019 non  sonc  state  effettvate  ipotesi circa  eventuali  sinergie dﬁl‘w\

Ui,
dallintegrazione del Gruppo Newlat con CLI, né cirea i costi che saranno sostenut: in relazigne ™

alla medesima integrazione.

La tabella di seguito riporta un’analisi di sensitivit relativa all’esborse complessive previsto del
Newiat Food nonché al numero di nuove azioni ordinagie che la stessa sarebbe tenuta ad
emettere nell’ambite dell’Aumento di Capitale al variare del bvelli di adesione all'Offerta da
parte degli Azionist CLI ¢ enendo in considerazione PAcquisizione della Partecipazione

Ritevante CLI

Acquisizione Partecipazione Rilevame CLI

+Livella
+0% +10% +20% +30% +406% +50% di

Adesione

Azioni rappresenzative capimle sociale CLE (%) 47 57% 57,57% 67.57% 7157 87,57% 97,57% 100,00%
Eshorsu moenetario (Euro migliaia} 6.660 8.060 9.460) 10.860 12260 13.660 14.000
Emissiune nupve azion ordinaric {n.) 2220080 2686748 3153415 3620082 4086750 4553417 4.666.673

Si riporta di seguito Pindebitamento finanzizrio netto proforma del Gruppo Newlar al 31
dicembre 2019, determinato secondo quanto previsto dalla comunicazione CONSOB del 28

haglio 2006 ¢ in conformitd con le Raccomandazioni ESMA/2013/310.
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(o weigliaia A Fure) Al 31 dicembre 2019

indebitamento finanziarie netto proforma

A, Cassa 74.497
. B. Altre disponibilita liquide 45.338

C. Tiroli detenui per la negodazione 4

D, Liguidita (A)+{B)+(C) 119.839

E. Creditt finanziari correnti N

F. Debid bancari correnti (25.663)
" G. Parte corrente dellindebitamento non corrente (20.114)
H. Altri debid finanziad correntt (10.138)
I. Indebitamento finanziario corrente (Fy+(G)y+(H) (64.917)
J- Indebitamente finanziario corrente netio ()+(E)+(D) 54,922
K. Debiti bancari non corrend (56.358)
L. Obhbligaziont emesse (11.872)
M. Altri debiti finanziar non corrent (15.364)
N. Indebitamento finanziarie non corrente (K)-+(L)+{M) (83.594)
0. Indebitamento finanziaria netto (J)+(IN) (28.672)

1*) Lindebiramento finanziarto netto proforma € un indicatore alteenztive di performance, pon dentficato come misura contabile
nellambite degli IFRS e, pertanto, non deve essere considerato misura alwernativa a quelle forice dzgh schemt di bilancio del Gruppo per

la vaiutazione della situazione partimoniale ¢ finanzaria def Grappo stesso.

Infine, si riportane di seguitc VEBITDA proforms « VEBITDA Nermalizzato proforma del

Grappo Newlat per Pesercizio chiuso al 31 dicermbre 2019.

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2019
I miplinia di Euro)

proferma
Risultats operatvo 9.257
Ammortamend ¢ svalutazioni 23.681
Svalutazion nette di attivitd finanziarie 1.850
EBITDA proforma (%) 34.788
Oneri (proventi) non ricorrent 367
EBITDA Normalizzato proforma (%) 35.155

(*) LEBITDA proforma ¢ PEBITDA Normalizaato proforma sono mdiceror aleernasivi di perfarmance, son identifican come misara
conabile nell'ambito degli IFRS ¢, pertanto, non devono essere considerate misure alternarive a quelle fornite dagli scherni di bilancio del

Gruppa per Ia valutazione dell’andzmento economice del Grappo stesso.
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11. COMPAGINE SOCIETARIA DI NEWLAT FoOoD E NEWLAT GROUP A SEGUITO ;

DELL’AUMENTO DI CAPITALE ED EFFETYT SU EVENTUALI PATTI PARASOCIAYI

La compagine azionaria di Newlat Food ¢ la percentuale di diluizione degli atmali azionisti a - E)

e

Compravendita, dipendono in parte dallesito dell’Ofterta, 1 quanto il numero di aziop]
Food da emettere nell’ambito del’ Aumento di Capitale dipenderd anche dal numero éﬁ‘j

all’Offerta medesima.

complessive n. 2.446.593 azioni da assegnare in scambio agli aderent al?Offerra, oltre alle n.

2.220.080 azioni da assegnare a Newlat Group quale Corrispettivo ai sensi del Contratto di
Compravendita. In questa ipotesi, la dilnizione degli artuali azionisti di Newlat Food nel capitale

sociale del’Offerente sard pari al 10,27%.

Allz data della presente Relazione, Newiat Group detiene dircttamente 24.842.293 azioni
ordinarie di Newlat Food, rappresentative del 60,92% del capitale sociale e del 75,67% del
totale dei diritti di voto & Newlat Food. Angelo Mastrolia, nato a Campagna (SA), it 5
dicembre 1964, codice fiscale MSTNGL64TO5B492D, controlla Newlat Food in quanto
detiene indircttamente, attraverso la partecipazioni in Newlat Group, i 60,92% del capitale

sociale e il 75,67% del totale dei diritt di voto di Newlat Food.

Alla data della presente Relazione, il capitale sociale di Newlat Group msulta interamente

detenuto da Angelo Mastolia,

Per efferto della esecuzione dell’Aumento di Capitale, Ja compagine societaria di Newlar Group

non subira alcuna modificazione.

Sulla base delle informazioni 2 disposizione deila Societa, alla data della presente Relazione non

risultano in essere patt parasociali ai sensi dell’art. 122 del TUI relativi a Newlat Food.,



12. MODIFICHE AL CAPITALE SOCIALE

Qualora la proposta di Aumento di Capitale di cui alla presente Relazione sia approvata, sard
necessatic procedere alla modifica dellart. 6 dello Stamuto Sociale di Newlat Food con

Paggiunta di un uldmo comma del seguente tenore:

Testo vigente Testo proposto

* Art. 6— Capitale Sociale Ast. 6 — Capitale Sociale

Il capitale  socicke ¢ 4 Faro | Invariato
40.780.482,00 {guarantamifion:
sellecentoliantanitia guattrocentotianiadue/ 00),
inleramente  versaty, od ¢ diviie in  nwmero
40.780482  (guarantamilioni setfocentotiantamila
guattrocentolianiadne)  aziont, prive di  valore
neminal, aventi fnite pari diriiti, sa amministrativi
che patrimoniali, Habiliti dalla kege ¢ dal presente
statuio, salvs guanto previsto det swecessivi commi 9)

¢ segwent] in materia df voto maggiorate.

L Assemblea siraordinaria defla Socieid in | Invariato
data 8 Iuglie 2019 ha deliberato & awviare
un'operagions di ammento a pagamenio del capitale
Socialt, in via sandibile ¢ con exchusione del divitte di
opzione ai sensi dell'art. 2441, quinte comma, o.c.,
per massimi Eure 200.000.000 (ducentomilioni) -
comprensiv di sovrappreszo -, mediante emivsione &
n. 23.000.000 (untitremilioni) di mnove agioni
srdinarie  prive df valore  nominal, Lodimento
rigolare, ritervate in solvierizione al servigie del
collpcamento privato delle azioni ordinarie vivlts agli
“impesiitor!  qualifieati’’ italians,  com definiti
dall'art. 34-ter del regolapento Conseb n. 11971/
1994, nonché ad aktri ettt

qualificati istituzgonall esters esclugi, fra gh altri, gl
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Stati Uniti &' America ("“Offerta”), ¢ a faore del
managemeni  defln  Societa e del  grppe di

appartenensa (1nsiiia la capaginpte) Habilenda che:

- § consigho & amminisiragions, nelle
Sforme di legge, proceda alla determinazione di wna
ulteriore guota di azjoni, i i ammontare, re del
case, verrd definito i wna fase Suecessivg, a Servigio
defls  concessione a favore del Joimi Global
Coordinators (i.e. Egnita SIM, FISBC ¢ Socétd
Genérale) di un'opzione di sottoscrigione di agioni
della Sociedd al prezzo & offeria (04, greenshee),

secondp le nsnali prassi di mereato (la "Groensboe”);

- i consigho di amministragions, sewmpre
nelle forme di legpe, proveeda alla determinagione -
in knea con Ja prassi per aperaziony di imitial public
offering ¢ con e forme vichieste dalla discipling vigente
- di un pregze massimo & solusirigione ¢ o un
fregzo minimo pon vincolanti prima dellavvio
dell Offerta ¢, allesito della siessa, del prezzo
definitive di emissione delle azioni (nell'ambite del
d. range di prezzo o "forchetta”'), foro restands che
il pregzo defmition di sottoscrigions dovrd essers
Individuato tenends conto, tra Faltro, (a) del risuliati
conseguiti dalla Secietd ¢ dal gruppo, (B) delle
prospettive di sviluppo defl'essreizio in corse e di
quelli successivi, [} delle condizioni del mercalo
domestice ¢ fnternagionale, (d) delle metodologie di
valutagione pin  commmemente viconoscinte dalla
dottring e dalla pratica professionale a  Gvello
domestice ¢ internazionale, () della guantitd ¢
quelita defle manifestazions di interesse riceonte dagl
Investitori professionali Haliani vd istituzionall ester

¢ di guante aliro neessario per  buon fine
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deil'sperazione.

Tir opni caso, il prezze di enrissione won
polrd  comungae  essere inferiore al walore  del
patrimonio nette della Secietd suddiviro per ciascuna

aziine esistentz al 31 dicembre 2018,

- delty ammente di capfiak dovrd ecsere
m‘tuato--mi-fc i termine massimo del 31 dicembre
2020 - ¢ comungue, i¢ precedents, entro la data
wltima di regelamento dell'Offerta o, ove previsia &d
eventualmenic  servita o azioni  mivensenti
dall'anments di capitale, entro la data wliima per
lesercizie defla Greenshos, ove non intagreduente
atfuato entro tale wltime termine, vestera fermo we

limiti delle sottoscrizrone raceolte”

L’assemblea straordinaria dei soci del 25
giugno 2020 ha deliberato di aumentare il
capitale sociale, a pagamento, per un
imperte  massime, comprensive d&i
sovtaprezzo, di Euro 24.080.032, ¢ pid
precisamente per un Jmporto nominale
massimo di Euro 4.666.673 olire a
SOVIApIez 20 ad Euro

19.413.359,

massimo  pari

mediante  emissione  di

massime n. 4.666.673 aziont ordinarie

della Societd ptive delPindicazione del

valore nominale, aventi godimento
regolare e le medesime caratteristiche

delle azioni ordinarie gia in circolazione,
con esclusione del diritto di opzione ai
sensi dell’art. 2441, comma 4, primo
petiodo, del cod. civ., da liberarsi entro il

31 dicembre 2020, in una o pid volte e
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anche in pid  ranche, mediante

conferimento in natura (i) di n. 6.660.242

azioni ordinarie Centrale del Latte
d’Tralia S.p.A. da parte di Newlat Group

S.A.; e (ii) delle azioni ordinarie Centra e
(=)

(s Py

del Latte d'ltalia S.p.A. porta}ér ,xﬁ
adesione allofferta pubblica di aé( Gide
e scambio obbligatoria mtkﬁ
annunciata dalla Societa in data l\ap
2020, avente a oggetto la totalitd :I\e’ﬁgf “F:‘:-k
azioni Centrale del Latte d’Ttalia S.p.A,,
dedotte le azioni Centrale del Latte
d’Italia gia detenute dalla Societd, ai

termini previsti dalla stessa.

Qve concordiate con quanto precede, Vi invitimo pertanto ad adottare le deliberazioni dei

seguente tenotre:
“1. Assemblea Straordinaria desli Asdonisti di Newlat Food S.p.A.
~  esaminata la relazione del Consighio di Amministrazione ¢ la proposta ivi formmnibata;

—  preso atto: (i) def parere sulla congraitd del prezzo di enrissione delle agdoni Newlat Food S.p.A. o
v emissione e5prosso, ab sensi dell'avt. 2447, comma 6, del cod. civ. ¢ dell'ard, 158 del 1D. 1 gr.
24 febbraio 1998, n. 58, dalla socicta di revisione Jegale Pricel aterbouseCoopers $p.4.; () della
relagione predisposta dalfesperte indipendente Gicinte Sarubbi ai sensi dell'urt. 2440, comma 2,
vod. v e 2343 ger, cod. civy e (iil) dell attestuzione del Collogio Sindacale che il eapitale sociale di

Euro 40.780.482 ¢ interamenie rotioscritto ¢ versatoy
DELIBERA

1. & awmentare 3l sapitaly sosial, a pagaments, in via scindibile, in ura o pin velte ¢ anche fn peit tranche,
con esclusione del diritto dF apsione ai sensi dell'ard. 2447, comma 4, primo periods, del cod. siv., per un
imports massimo, compronsive di sovrapreszo, & Fwro 24.080.032, ¢ pisi precisamente per wn inporte

nominale mastima di Euro 4.666.673 olfre a sovrapresze maisinio pari ad Enre 19.413.359;
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2. di stabilive che Vaumento di capitale di i al pamto 1 che precede. sia eseguits mediante missione df
massimg 1. 4.666.673 agioni ordinarie Newlat Food Sp.A. prive dellindicazione del valore nominale,
aventi godimento rogolare ¢ le medesime cavatteristiche delle azioni ordinarie gid in circolagions, con
esclusione dol diritto di apziome ai sensi dellavt. 2441, commea 4, privio periadn, del cod. civ., ad un pregzo

. di emssione per azione pari @ Enre 5,16 (mputato per Bwro 1 a capitale ed Furo 4,16 o sovraprezse),
a".a kberarsi entro i 31 dicembre 2020, in una o pift volte ¢ anche in pisi franche mediants conferimento in
Aatyra (1) di n. 6.660.242 azioni ordinarie Contrale del Latte d'liakia S.p.A. da parie &i Newlat Gromp
S Az e {is) delle agioni ordinarie Contraiy del Lasie d'Ttalia 5 p.A. portate in adesione alf'offerta pubblica
di acguisto e scambiv obbligatoria tetalitaria, annunciaty dalla Secietd in data 1 aprile 2020, avents a
aggetlo la totalitd delle azioni Centrale del Latte d’liaka S.p.A., dedotte le azioni Contrale del Latte

d'ltalia pid detenate dalla Societd, ai fermind ¢ condizioni previsti dalla stesia;

3. d fissare al 31 digembre 2020 §l termine per dare execuzione all'aumento di capitaie sociale - previs, eve
aciarva, Laggiornanmnty della valwtasggone resa dall'esperto sudipendente ai sensi dellart. 234 3-wex, comma
2, lettera b), od. civ, a wna data precedente di non olire ter mesi ln data del confirimento - ¢ di stabilive
che, ai sonsi dellart. 2439, comma 2, del cod. erv., (i) capitale sociafe 5i intenderd anmentato df volta in
volfa it ragione () del conferimento delle agioni ordinarie Centrale del Latte dTtalia S.p.A. da parte &
Newiat Group S.A. ¢ (b) dellammontare delle sottoscrizgoni ravcolte nellambite dellafferta pubblica di
acquisio ¢ siambio ebbligatoria sopra indicata; e () lanmenta di capitale, ove non integralmente sottoseritte
entra i 31 dizerpbre 2020, 5i intenderd limitato all'importe risultante dalle rottoserivions complessivamente

effettnate entro i suddeilo termine,

4. di modificare consegnentemente Pard. 6 dello Statuto Social cosi come illwstrato nella Yabella contenente Je
modifiche statuiarie proposte inclusa neila relagione degh awpminisiratori ¢ di approvare, per Ueffetto, i

nuovo testo di Statuto Sociale che viene allegato al presente verbale

5. di conferire al Consighio di Amminisirazions e per esso al Presidente del Consiglio di Amministrazgions,
con Jacolld di sub-delega, ogni & piny amspio polers, wessuno escluso ed eccettuata, necessario od opporiune per
dare eseesizgone alle delibere di ol sopra, nonché per comprere futti gl atfi ¢ i negogi mesessari od opportuni
per lespletamento delle formalitd wichieste dalla normativa vigents, ivi inchivi, a fitols merament

esemgplificativs, 1 porers per:

—  prudisporre ¢ presentare ogii docwmento richiesto af fimt dell'eseenzione dellnmento di capilale, nonché
per adempiere aflle formalita wecessirie per proceders all'ammissione a guotazione sl Meroato
Teienzatico Asggonario organizzato e gestito da Borea Itakiana S.p.A., Segmento STAR, delie azioni

di mmova ewissione, v incluso i poreri di provvedere allz predigpesizione ¢ alle presentagione alle

36



competenti Autorita italiane ¢ sraniere di opni domanda, istanza, docsmento o prespetto alfs seeps

HECESIATIO O OPPOTINNG)

—  proceders agh adempiments di o agh artt. 2343-guater ¢ 2440 del cod. ch;

atts, dichiarazions o docunento necesiario a tal fine;

S, ﬂ
—  apportare alle deliberazioni adottate ogni modifica of o intograzions che 5t rendesse feeessa
opporiuna, anbe a seguito & richiesta delle competenti Autorita ¢/ 0 in sede di iscrizione delle siesse
prisso i Registro delle Tnprese ¢ in genere, per compiare quanto omorra per la complela esecnsions delle

deliberaziont siesse, con ogui e gaalsiasi potere a tal fine necessario o opporfuns.

Repgio Emilia, 26 maggio 2020

Per il Consiglio di Amministrazione
11 Presidente

(Angelo Mastrolia)
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE SUL PREZZ0 DI EMISSIONE DELLE
AZIONI A SERVIZIO DELLAUMENTGCG DI CAPITALE CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO ®
DI OPZIONE, A SENSI DELLUARTICOLO 2441, QUARTO COMMA, PRIMO PERIODO E
SESTO COMMA, DEL CODICE CIVILE E DELL’ARTICOLO 158, PRIMO COMMA, DEL
D.LGS. 58/1998

ApH azionisti della Newlat Food SpA

1. MOTIVO ED OGGETTO DELL'INCARICO

In refazione alla proposta di aumento di capitale sociale con esclusione del diritto di opzione, ai sensi
degli articoli 2441, quarto comma, prime periodoe del Codice Civile & 158, prinio comma, del D.Lgs.
58/1908 (Testo Unico della Finanza - “TUF™), abbiamo ricevuto dalla Newlat Food SpA (di seguito
anche “Newlat Food” o 1a “Societd™) la relazione illustrativa del Consiglio d’Amministrazione datata 26
maggio 2020 redatta ai sensi dell'articole 2441, sesto comma, del Codice Civile (di seguito la
“Relazione degli Amminisiratori” o la “Relazione”), che illustra e motiva la suddetta proposta di
aumento di capitale con esclusione del diritto d’opzione.

La proposta del Consiglio 4’ Amministrazione, cesi come deseritta nella Relazione degli
Amministratori, ha per oggetto nn’operazione di aumento del capitale sociale (I Aumento di Capitale”}
i Newlat Food da eseguirsi in una o piil voite e anche in pii franches, con esclusione del diritto di
opzionse, ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, primo periode, del Codice Civile, per un prezzo di
emissione unitario delle azioni Newlat Food di nuova emissione pari ad Euro 5,16, comprensivo di
sovrapprezzo (il “Prezzo di Emissione™), mediante emissione di massime n. 4.666.673 nuove azioni
ordinarie Newlat Food prive dell'indicazione del valore nominale, aventi godimento regolare e le stesse
caratteristiche delle azioni in circolazione alla data di emissione.

La proposta del suddetto Aumento di Capitale sard sottoposta all’approvazione dell’Assemblea
Straordinaria della Newlat Food SpA fissata, in unica convocazione, in data 25 giugno 2020,

Nella nostra qualitd di societd incaricata della revisione legale dei bilanci di Newlat Food, ci & stato
richiesto dal Consiglio d’Amministrazione della Societd di esprimere il nostro parere ai sensi del
combinato disposto del}'articolo 2441, guarto comma, primo periodo e sesto comma, det Codice Civile
e dell'articolo 158, primo comma, del TUF.

2. DESCRIZIONE DELL'OPERAZIONE
Come indicato dagli Amministratori nella loro Relazione, I'Aumento di Capitale si inserisce nel quadro

di una pit ampia operazione complessiva (IOperazione™), finalizzata ad integrare i grappi facenti
capo, rispettivamente, 2 Newlat Food e a Centrale del Latte d'Ttalia SpA (di seguito anche “CLI"), due

PricewaterhouseCoopers SpA
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grappi agro-alimentari altamente complementari, in un contesto caratterizzato da importanti
cambiamenti di mercato e da una costante pressione in termini sia di domanda che di coneorrenza,
soprattutto nel settore del latte.

Di seguito si riportano, in sintesi, i principali passi dell'Operazione:

{i} indata 30 marzo 2020, Newlat Group S.A. ("Newlat Group”, societd centrollante di Newlat
Food) e alcuni soci di Centrale del Latte d'Ttalia Spa, in qualitd di venditori, hanno stipulato un
contratio di compravendita, in forza del quale in data 1° aprile 2020 Newlat Group ha
acquistato n. 6.473.122 azioni ordinarie CLI, rappresentative del 45,24% del capitale sociale e
dei diritti di voto di CLI, a fronte del pagamento, per ogni tre azioni CLI, di un corrispettivo
pari ad Euro 4 e 1. 1 azione ordinaria di Newlat Food detenute da Newlat Group e, pertanto,
per un corrispettivo unitario per ciascuna azione CLI pari ad Euro 1 e n. 0,33 azioni ordinarie
di Newlat Food (il “Corrispettivo”™) detenute da Newlat Group;

(ii) in data 1® aprile 2020 & slato stipulato un coniratto di compravendita tra Newlat Food e
Newlat Group (il “Contratto di Compravendita™), ai sensi del quale Newlat Food ha acguistato,
dietro pagamento del medesimo Corrispettivo, complessive n. 6.660.242 azioni ordinarie di
CLI, rappresentative del 47,57% del capitale sociale e dei diritti di voto di CLL

A seguito del perfezionamento del Contratto di Compravendita, in pari data si sono verificati i
presupposti gharidici per la premoziene, da parte di Newlat Feod, di un'offerta pubblica di
acquisto e scambio obbligatoria (“Offerta” o '"OPAS”) avente ad oggetto la totalita delle
azioni ordinarie di CLI dedotte ie azioni ordinarie di CLI gi detenute da Newlat Food e,
pertanto, 1. 7.339.778 azioni ordinarie di CLI. L'Offerta prevede che, per ciascuna azione
ordinaria CLI portata in adesione, Newlat Food riconosca agli azionisti di CLI il medesimo
Corrispettivo pagato da Newlat Food ai sensi del Contratto di Compravendita, parj ad Euro1 e
1. 0,35 azioni ordinarie Newlat Food di nuova emissione.

Pertanto, l'adesione all'Offerta da parte degli azionisti di CLY implica, da un punto di vista
tecnico, i conferimento in natura di azioni ordinarie CLI a fronte della sottoscrizione
dell’Aumento di Capitale, che costituisce, quindi, presupposto imprescindibile dell’Offerta;

(iii} nella medesima data del 1° aprile 2020, Newlat Food ha diffuso la comunicazione dell’Offerta,
annunciande al mercato che essa avverra nelle forme di cui all’articolo 106, commi 1 e 2-bis,
del TUF e, dungue, nella forma di acquiste e scambio di azioni.

{iv) in data 25 maggio 2020, il Consiglio d’Amministrazione della Newlat Food ha deliberato la
proposta di Aumento di Capitale, 2 pagamento e in via scindibile, da eseguirsi in una o pitt
volte e anche in pit tranches, con esclusione del diritto di opzione ai soci Newlat Food, ai sensi
dell'articolo 2441, comma 4, primo periodo, del Codice Civile, per un prezzo di emissione
uritaric delle azioni Newlat Food di nuova emissione pari ad Euro 5,16 (comprensivo di
sovrapprezze), mediante emissione di massime n. 4.666.673 nuove azioni ordinarie Newlat
Food prive dellindicazione del valore nominale, aventi godimento regolare e Je stesse
cavatteristiche delle azioni in circolazione alla data di emissione, da assegnarsi (i} quale
corrispettivo in azioni nell’ambito dell’Offerta avente ad oggetto la totalita delle azioni
ordinarie emesse da CLI nonché (ii} a Newlat Group in esecuzione del Contratio di
Compravendita; I'Aumento di Capitale verra, pertanto, liberato mediante conferimento in
natura di azioni ordinarie CLL 1] Prezzo di Emissione delle azioni di nuova emissicne sara
imputato per Euro 1 a capitale nominale e per Euro 4,16 a sovrapprezzo.
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at sensi dellarticolo 2439, comma 2, del Codice Civile: (i) il capitale sociale si intenderd
aumentato di volta in volta in ragione dell’'ammontare deile sottoscrizioni raccolte nell’and
dell’'Offerta, fermi comungue i termini e le condizioni previsti daila stessa; e (ii) TAumentodi
Capitale, ove non integralmente sottoseritto entro il 31 dicembre 2020, si intendera limitato
allimporto risultante dalle settoserizioni complessivamente raccolte entro il suddetto termine.

La tempistica dell’Aumento di Capitale potra, in ogni caso, subire modifiche anche in relazione
ai risultati dell'Offerta e all’eventuale necessita di procedere agli adempimenti di cui
all’articolo 108, commi 1 e 2, del TUF.

Come gia riportato, la proposta del suddetto Ammento di Capitale sard sottopesta
ail’approvazione dell’Assemblea Straordinaria della Newlat Food SpA fissata, in unica
convocazione, in data 25 gingno 2020.

3. NATURA E PORTATA DEL PRESENTE PARERE

Come anticipato nel precedente paragrafo 2, "Aumento di Capitale in esame & privo del diritto
d'opzione, in quanto deliberato ai sensi dell’articole 2441, comma 4, primo periodo, del Codiee Civile.

L’Operazione complessiva, caratterizzata da un’offerta pubblica di acquisto e scambio a servizio della
quale & destinato YAumento di Capitale, si configura infatti — giuridicamente - come un conferimento
di azioni effettuato dagli azienisti di CLI a fronte della nuove azioni emesse da Newlat Food,

Come indicate nella Relazione degli Amministratori, il Prezzo di Emissione delle nuove azioni & stato
identificato dal Consiglio d’Amministrazione in Eure 5,16, sulla base della metodologia individuata
dagli Amministratori defla Societd, deseritta nel successivo paragrafo 5.

In tale contesto, il presente parere, emesso ai sensi degli articali 2441, sesto comma, del Codice Civile e
158, primo comma, del D.Lgs. 58/1998, ha la finaliti di rafforzare I'informativa a favore degli azionisti
esclusi dal diritto di opzione, ai sensi dell’articolo 2441, quinto comma, del Codice Civile, in ordine alla
metodologia adottata dagli Amministratori della Newlat Food per la determinazione del Prezzo di
Emissione defle azioni, ai fini del previsto Aumento di Capitale.

In considerazione della specificita e delle caratteristiche dell’Aumento di Capitale sopra delineate, cosi
come illustrate netla Relazione degli Amministratori, il presente parere indica, pertanto, il metodo
seguito dagli Amministratori per la determinazione del Prezzo di Emissione delie azioni e le eventrali
difficolta di valutazione dagli stessi incontrate, ed & costituito dalle nostre considerazioni
sull'adeguatezza, sotto il profito della loro ragionevolezza e non arbitrarieta, nelle circostanze, di tale
metodo, nonché del Prezzo di Emissione.

Nell'esaminare i} metodo di valutazione adottato dagli Amministratori, non abbiamo effettzato una
valutazione economica della Societa.
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4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Nello svolgimento de] nostro lavero, abbiamo ottenuto direttamente dalla Sccietd i documenti € le
informazioni ritenute utili nella fattispecie. Pill in particolare, abbiamo cttenuto e analizzate la
seguente documentazione:

- Relazione degli Amministratori emessa in data 26 maggio 2020, che illustra I'Aumento di
Capitale a servizia dell’Offerta;

- documento informativo relativo ad operazione di maggiore rilevanza con Parti Correlate det
9 aprile 2020;

- bilanel separati e consalidati della Newlat Foad per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2019 e al
31 dicembre 2018;

- andamento dei prezzi di mercato delle azioni Newlat Food registrati in vari intervalli
temporali precedenti alla data della Relazione degli Amministratori;

- documento di presentazione dell'Operazione agli analisti finanziari datato 31 marzo 2020,
elaborato dal management della Newlat Food;

- documento di presentazione dell'Operazione datato marzo 2020 elaborato da UBT Banca SpA
e Banca Akros SpA, in qualita di advisors finanziari della Newlat Food;

- comunicati stampa emessi dalla Newlat Food relativi all’ Operazione.

Abbiamo, altresi, utilizzato ulteriori elementi e informazioni ritenute utili ai fini della redazione del
presente parers.

5. METODO DI VALUTAZIONE ADOTTATO DAL CONSIGLIO D’PAMMINISTRAZIONE
PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZ0 DI EMISSIONE DELLE AZIONT

Come anticipato, nell’ambito dell'Operazione proposta che, come gii menzionata, si configura
giuridieamente come un aumento di capitale con eselusione del diritte di opzione, ai sensi delParticolo
2441, quarto comma, primo periedo del] Codice Civile, gli Amministratori hanno indicato nella propria
Relazione la determinazione ¢i un prezzo di emissione unitario pari ad Furo 5,16.

Nella lore Relazione, gli Amministratori indicano che, ai fini della determinazione del Prezzo di
Emissione, essi hanno considerato:

iy il valore del patrimonio netto per azione di Newlat Food alla data del 32 marzo 2020, pari ad
Euro 2,30;

(if)  lamedia ponderata del prezeo di mercato delle azioni ordinarie Newlat Food nellorizzonte
temporale di un mese precedente Pultimo giorno di Borsa aperta precedente alla data della
riunione del Consiglio d’Amministrazione che ha approvato la Relazione (incluso), pari ad
Furo 5,10;
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(iif) la media ponderata del prezzo di mercato delle azioni ordinarie Newlat Food nei tre mesi
precedenti I'ultimo giorno di Borsa aperta precedente alla data della riuntone del Consiglio
d’Amministrazione che ha approvato la Relazione (incluso), pari ad Euro 5,11.

Gli Ainministratori della Newlat Food riferiscono che I'osservazione della media ponderata nel corso di
un pidl ridotto arco tempeorale rispetto all’orizzente di riferimento di 6 mesi citato dall’articolo 2441,
comma 6 del Codice Civile consente, nel caso specifico, di incorporare informazioni sufficientemente
aggiornale sul quadro d'azienda e sulle tendenze di fondo dei mercati finanziari di riferimento, anche
tenuto conto dei negativi effetti economici e finanziari della recente emergenza sanitaria COVID-19 &
dell’elevata volatilitd dei corsi azionari registrata nel corso deghi ultimni mesi.

Tenuto conte delle caratteristiche dell’Aumento di Capitale — finalizzato ad emettere azion: ordinarie
Newlat Food da assegnarsi quale Corrispettivo aghi azionisti di CLI nelambito dell'Offerta e alla
Newlat Group in esecuzione del Contratte di Compravendita — nonché della natura e delle finalita
dellOfferts, il Consiglio d’ Amministrazione ha ritenuto di determinare il Prezze di Emissione in
misura pari al valore nnitario assegnato a clascuna azione ordinaria Newlat Food ai fini della
determinazione del rapperto di scambio con le azioni ordinarie CLI ¢, guindi, coerentemente con la
metodologia vajutativa principale utilizzata ai fini della determinazione del Corrispettivo {ossia, quella
delle quotazioni di Borsa).

Gli Amrministratori osservano nella loro Relazione come il Prezzo di Emissione cosl determinato risulti
superiore rispetto al valore del patrimonio netto per azione della Newlat Food alla data del 31 marzo
2020 (pari ad Euro 2,30) & coerente con le medie ponderate dei prezzi di Borsa registrati dalle azioni
ordinarie Newlat Food nei periodi di riferimento presi in considerazione.

La coerenza sopra ricliiamata & stata riscontrata e definita dagli Amministratori in ragione dall’alta
volatilita dei corsi azionari registrati nel primo trimestre 2020 e fino alla data di approvazione della
Relazione, principalmente legata ad eventi sistemici (FTSE MIB - 30% nel primo trimestre 2020). In
tale contesto, il Consiglio &’ Amministrazione ha ritenuto che uno scostamento medio inferiore al 2%
trail Prezzo di Emissione e i valori espressi dalle medie negli orizzonti temperali considerati non
risultagse significativo.

6. DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE RISCONTRATE DAL CONSIGLIO
IPAMMINISTRAZIONE

Nella Relazione del Consiglio ’Amministrazione non vengeno indicate difficolta incontrate in

relazione alla determinazione del Prezzo di Emissione.

7. LAVORO SVOLTO

Ai fini dell’espietamento del nostro inearico, tenuto conto della sua natura e sulla base della
documentazione utilizzata, indicata nel precedente paragrafo 4, abbiamo:

- esaminato i verbali del Consiglio d’Amministrazione della Societd;

- svolto una lettura eritica delia Relazione degli Amministrators;
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- analizzato, sulla base di discussioni con gli Amministratori, il lavoro da essi svolto per
Findividuazione del criterio di determinazione del Prezzo di Emissione delle nuove azioni
Newlat Food onde riscontrarne adeguatezza, in quanto, nelle circostanze, ragionevole,
motivalo e non arbitrario;

svolto incontri telematici con la Direzione della Societd, nel corso dei quali sono state
approfendite tematiche di earattere valutativo in ordine alla metodologia selezionata ai fini
della determinazione del Prezzo di Emissione delle nuove azioni;

- svolte autonome analisi sull'andamente delle quotazioni di Borsa di Newlat Food, nonché
verificata 'accuratezza dei conteggi effettuati dagli Amministratori;

- ricevito formale attestazione del Presidente e del Dirigente preposte della Societd sugli
elementi di valutazione messi a nostra disposizione e sul fatto che, per quanto a loro
conoscenza, alla data del nostre parere, non sassistono modifiche significative da apportare
ai dati di riferimento dell'Operazione e agli altri elementi presi in considerazione dagli
Amministratori per la determinazione del Prezzo di Emissione,

8. COMMENTI SULL’ADEGUATEZZA DEE METODO DI VALUTAZIONE ADOTTATO
DAGLI AMMINISTRATORI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO0 DI
EMISSIONE DELLE AZIONI

Come gid sopra riportato, gli Amministrateri, ai fini dell'individuazione del Prezzo di Emissione,
hanno tenuto conto del valore del patrimonio netto per azione di Newlat Food alla data del 31 marzo
2020, nonché della media ponderata del prezzo di mercato delle azioni ordinarie Newlat Food negli
orizzonti temporali di un mese e tre mesi precedenti I'ultimo giorno di Borsa aperta precedente alla
data della riunione del Consiglio d’Amministrazione che ha approvato la Relazione degli
Amministratori (inciiso).

Sulla base delle analisi dei corsi di Borsa delle azioni della Societa negli orizzenti temporali di
riferimento. gli Ammiristrateri hanno ritenuto ragionevole individuare il Prezzo di Emissione pari al
valore unitario assegnate a ciascuna azione ordinaria Newlat Food ai fini della determinazione del
rapporto di scambio con le azioni ordinarie CLI nell’ambito dell’Qfferta, in considerazione del fatto che
esso risulta allineato alle medie dei prezzi di Borsa per gli orizzonti considerati, nonché in
considerazione che I'Aumento di Capitale si inserisee nell’ambito dell'Offerta pubblica di acquisto e
scambio obbligatoria successivamente al perfezionamento del Contratto di Compravendita, nell’ambito
del quale si sone verificati i presupposti giuridici per la promozione da parte di Newlat Food
dell’Offerta,

Al riguardo, in considerazione delle specifiche caratteristiche dell'operazione di Aumento di Capitale e
dei relative contesto, esprimiamo di seguito le nostre considerazioni sulfadeguatezza, in termini di
ragionevolezza e non arbitrarietd, del criterio adottato dagli Amministratori ai fini dell’individuazione,
nelle circostanze, del Prezzo 4i Emissione delle nuove azioni che corrisponda al valore di mercato delle
stesse e delapplicazione di detto criterio limitatamente al solo Aumento di Capitale:

- nell'ipotesi di esclusione del diritto di opzione, 1a norma dell’articolo 2441 del Cadice Civils,
sesto comma, indica che “la deliberazione determina il prezzo di emissione delle azioni in
base al valore del patrimonio netto, tenendo conto, per le azieni quotate in mercati
regolamentati, anche dell'andamento delle quotazioni nell'ultimo semestre™;
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- tenuto conto che Newlat Food & una societd con azieni quotate in mercati regolamentati, il
riferimento ai corsi di Borsa risulta coerente sia con il gia citato dettame del Codice Civile, sia
con la necessita di individuare un prezzo di emissione delle azioni che corrisponda al loro
valore di mercato. Le quotazioni di Borsa esprimono infatti, in un mercato efficiente, il valore
attribuito dal mercato alle azioni oggetto di trattazione e, conseguentemente, forniscono
indicazioni rilevanti in merito al valore della societd a cui le azioni si riferiscono, in quanto
riflettono le informazioni a disposizione degli analisti e degli investitori, nonché le
aspettative degli stessi circa I'andamento economico e finanziario della societd;

con riguarde al’ampiezza temporale dell'intervallo dei prezzi di Borsa utilizzati dagli
Amministratori come base per il caleolo delia media, si evidenzia quanto segue:

o lascelta degli Amministratort di un periodo di osservazione di 1 mese e di 3 mesi
anteriore rispetto alla data del Consiglio d’Amministrazione che ha approvato la
Relazione degli Amministratori pud ritenersi ragionevole e non arbitraria al fine di
rappresentare il valore attuale di mercato delle azioni della Societd, incorporando,
altresi, le recenti tendenze, tenuto conto, in particolare, dei negativi effetti economici e
finanziari dei¥’attuale emergenza sanitaria COVID-1g9;

o T'utilizzo nel caleolo di medie, non considerando, pertanto, valori puntuali 0 medie di
brevissimo termine, permette, altresi, di mitigare dalle risultanze del calcolo la
possibile distorsione dovutla all’elevata volatilita dei corsi azionari;

o linclusione nel calcole di medie a maggiore orizzonte temporale rispetto a quello
individuato dagli Amministratori, quali, ad esempio, il pertode di 6 mesi richiamato
dall’articolo 2441 del Codice Civile, comporterebbe la criticita di considerare valori e
informazioni non sufficientemente aggiornati, derivanti da un contesto economico e
finanziario, sia nazionale che internazionale, non pi attuale, a causa, in particolare,
del gia citato effetta negativo dell’emergenza sanitaria COVID-19;

- nelle circostanze, il Prezzo di Emissione proposto all’Assemblea di Newlat Food (pari ad Euro
5,16 per azione), coerente con il valore unitario assegnato a ciascuna azione ordinaria Newlat
Food aj fini della determinazione del rapporte di scambio con le azioni ordinarie CLI
nell’ambito dell’Offerts, si colloca su un valore sostanzialmente allineato alla media delle
quotazioni degli orizzonti temporali presi a riferimento (1 mese e 3 mesi), con uno
scostamento non significativo (inferiore al 2%).

9. LIMITI SPECIFICI INCONTRATI DAL REVISORE ED EVENTUALI ALTRI ASPETTI DI
RILIEVO EMERSI NELL'ESPLETAMENTO DEL PRESENTE INCARICO

In merito alle difficolta e ai limiti incontrati neflo svolgimento del nostro incarico, si richiama
I'attenzione sul fatto che Ia erisi finanziaria internazionale in atte ha manifestato, e continua a
manifestare, impatti significativi sulle scenario macro-economico € sul sistema finansiario in

particolare.

Non si pud escludere che il perdurare della crisi e la sua evoluzione, soprattutto in relazione
allincertezza legata agli effetti defl’emergenza epidemiologica da COVID-19 sul quadro economico
nazionale ed internazionale, ad oggi nen prevedibile, possano avere un impatto, anche significativo, sul
corsc di Borsa della Societd e che il Prezzo di Ernissione possa differive, anche in maniera significativa,
rispetto 2! prezzo di Borsa alla data di approvazione da parte dell’Assemblea Straordinaria della
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Societ, fissata in unica convocazione per il giorno 25 giugno 2020, nonché alla data dell’effetiuazione
dell’Aumento di Capitale.

jo.”  CONCLUSIONI

Sulla base deila‘documeritazione esaminata e delle procedure sopra indicate, e tenuto conto della
natura e portata del nostro lavoro, cosi come riportato nel presente parere di congruiti, fermo
restando quanto evidenziato nel precedente paragrafo 9, riteniamo che il metodo di valutazione
adottato dagli Amministratori sia adeguato, in quanto - nelle circostanze - ragionevole e non
arbitrario, e che lo stesso sia stato correttamente applicato ai fini della determinazione del prezzo di
emissione delle nuove azioni Newlat Food.

Bologna, 3 gingno 2020
PricewaterhouseCoopers Spa
_ —- ) ./
Y fpncd B tcedl et
{

Gianni Bendand:
(Revisore legale}

8dig
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RELAZIONE DI STIMA ai sensi dell’art. 2343 - ter, comma 2,
lettera b), del Codice Civile

Commercialisti di Milano e all'Albo dei Consulenti Tecnici d

di Milano, C.F. SRB GNT 63A08 F205F,

‘\mfwl.l ‘

-

essendo stato incaricato in data 15 aprile 2020 dal dott. Angelo Mas\ﬁﬁﬁﬁy
in qualitd di Presidente del Consiglio di Amministrazione della societa
NEWLAT FOOD S.p.a. (di seguito “NEWLAT FOOD"} con sede legale in
Reggio Emilia, Via J.F. Kennedy 16, quale Esperto estimatore per redigere
la relazione di stima prevista dall’art. 2343 - ter, comma 2, lettera b, del
Codice Civile, in relazione al conferimento in natura della totalita delle
azioni della societsa “CENTRALE DEL LATTE D'ITALIA S.p. A (di
seguito anche “CENTRALE DEL LATTE” o “CLI") con sede legale in
Torino, via Filadelfia 220, al servizio del previsto aumento di capitale di
NEWLAT FOOD,

espone quanto in appresso.

b
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1. INTRODUZIONE

1.1 Oggetto e finalitd dell’incarico

NEWLAT FOOD S.p.A. ("NEWLAT FOOD” o “la Socteta Conferitaria ") in~ .
data 1° aprile 2020 ha promosso un'Offerta Pubblica di Acquisto e
Scambio obbligatoria totalitaria (“Offerta” o “OPAS”), ai sensi e per git
effetti degli articoli 102 e 106, commi 1 e 2-bis, del Testo Unico della
Finanza, D. Lgs. 24 febbraio 1998 1. 58 (" TUF").

L'Offerta ha a oggetto massime n. 7.339.778 Azioni della societd
“CENTRALE DEL LATTE DITALIA Spa” (le “Azioni CLI7),
rappresentative del 52,43% del capitale sociale e dei diritti di voto, come
meglio descritta nel paragrafo 1.2,

Nell’'ambito dell’OPAS & previsto che il corrispettivo riconosciuto agli
Azionisti di CLI sia composto in parte da nuove azieni ordinarie di
NEWLAT FOOD, da emettersi a fronte del conferimento in natura delle
azioni CL], e in parte da una componente in denaro.

[ Consiglio di Amministrazione di NEWLAT FOOD ha quindi deliberato
di sottoporre all’approvazione dell’assemblea straordinaria degli azionisti
la proposta di aumente di capitale, a pagamento e in via scindibile, da
eseguirsi in una o pit volte, e anche in pin tranche, mediante emissione di
massime 4.666.673 azioni ordinarie di NEWLAT FOOD, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primoe periodo, cod. civ.
{(I'* Aumento di Capitale”), da liberarsi mediante conferimento in natura di
massime 14.000.020 azioni di CLI {pari al 100% del capitale sociale di CLI},
cosi formate:

- massime n. 7.339.778 azioni di CLI (pari al 52,43% del capitale} portate in
adesione all"OPAS, nonché

-n. 6.660.242 azioni di CLI (pari al 47,57 % del capitale) da parte di Newlat
Group 5.A. e oggetto del contratto di vendita tra Newlat Group e Newlat
Food del 1° aprile 2020,
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{nel suo complesso, il “Conferimento™).
Ai fini dell’ Aumento di capitale, il Consiglio di Amministrazione di
NEWLAT FOOD ha deliberato di avvalersi, ai sensi dell’art. 2440, comma
2, cod. civ., della disciplina di cui agli articoli 2343-ter e 2343-quater, cod.

civ. per la stima delle azioni CLI oggetto di conferimento in natura.

S.p.a. oggetto del Conferimento.

La partecipazione oggetto di stima & pidi precisamente identificata nei

successivi paragrafi 1.2 e 2.1.

La presente relazione & predisposta tenendo in considerazione la struttura
complessiva dell’operazione e la finalita generale che il disposto di legge
intende perseguire, ovvero quella di evitare che, attraverso una
sopravvalutazione dei beni conferiti in natura, il patrimonio della Societa
Conferitaria risulti artificiosamente alterato.

Con riferimento a tale finalita ed in analogia a quanto previsto dagli
articoli 2343 e 2465 del codice civile, la presente relazione, oltre a stimare il
valore delle azioni di CLI oggetto del Conferimento, attesta che tale valore
¢ almeno pari a quello ad esse attribuito ai fini della determinazione
dell’aumento di capitale sociale di NEWLAT FOOD e dell’eventuale
sovrapprezzo delle azioni emesse a fronte dell’apporto.

Le limitazioni del presente incarico sono riportate nel successivo paragrafo

1.6.

1.2 Descrizione dell’operazione, corrispettivo riconosciuto e

valore attribuito alle azioni CLI

In data 30 marzo 2020, NEWLAT GROUP S.A. (conirollante della Societa
NEWLAT FOOD S.p.a.) ha sottoscritto un contratte di compravendita, in
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qualita di acquirente, con Finanziaria Centrale del Latte di Torino S.p.A,,
Lavia Societd Semplice, Luigi Luzzati, Marco Fausto Luzzati, Carlo

Luzzati e Sylvia Loew, in qualita di venditori, int forza del quale NEWLAT <
GROUP ha acquisito numero 6.473.122 azioni ordinarie di Centrale del

Latte d'Italia S.p.a. rappresentative del 46,24% del capitale social
diritti di voto (le “Azioni CLI”), a fronte del pagamento, per /&
azioni CLI oggetto di compravendita, di un corrispettivo compleém
a Euro 3 in denaro e a n. 1 azione ordinaria di NEWLAT FOOD \CL{_%}}:QP
da NEWLAT GROUP, corrispondente a un corrispettivo unitarié‘“ﬁ‘e
ciascuna azione CLI oggetto di compravendita pari ad Euro 1,00 e a n. 0,33

azioni ordinarie NEWLAT FOOD (la “Compravendita”).

Successivamente, in data 1° aprile 2020, & staio stipulato un contratto di
vendita, tra NEWEAT GROUP in qualita di venditore e NEWLAT FOOD
in qualita di acquirente, in forza del quale NEWLAT TFOOD ha acquistato
{a) le Azioni CLI oggetto di Compravendita e (b) ulteriori 187.120 azioni
ordinarie di CLI rappresentative dell'1,34% del capitale sociale di CLI, gia
detenute da NEWLAT GROUP prima del perfezionamento delia
Compravendita. La vendita di azioni CLI da NEWLAT GROUP a
NEWLAT FOOD ha avuto quindi per oggetto una partecipazione
complessiva di n. 6.660.242 azioni ordinarie di CLI, rappresentative del
47,57% del capitale sociale di CLI, agli stessi termini economict di cui alla

Compravendita tra NEWLAT GROUP e i Venditori.

Alla data del 1° aprile 2020, si sono quindi verificati 1 presupposti giuridici
per la promozione da parte di NEWLAT FOOD dj un'Offerta pubblica di
acquisto e scambio obbligatoria totalitaria (OPAS) poiché NEWLAT
FOOD, & seguito del perfezionamento del contratto di vendita delle azioni
CLI da NEWLAT GROUP a NEWLAT FOOD, & venuta a detenere una
partecipazione rappresentativa del 47,57% del capitale sociale e dei diritti

di voto di CLI.

[«
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L'OPAS ha ad oggetto, come detto, massime n. 7.339.778 Azioni ordinarie
di CLI, rappresentative del 52,43% del capitale sociale e dei diritti di voto.

s
(i) una componente rappresentata da azioni ordinarie di N\E: AT
FOOD, pari a n. 0,33 azioni ordinarie, prive di valore nominale,
nuova emissione;

(i) una componente in denaro, pari ad euro 1,00.

Tale corrispettivo coincide con il prezzo riconosciuto da NEWLAT
GROUP ai Venditori per lacquisto delle azioni di CLI oggetto di
Compravendita, nonché con il prezzo riconosciuto da NEWLAT FOOD a
NEWLAT GROUP per il successivo acquisto delle n. 6.660.242 azioni
rappresentative del 47,57% del capitale sociale e det diritti di voto di C1.I

La somma tra il corrispettivo in denaro e il corrispettivo in azioni
NEWLAT FOOD - determinato sulla base del prezzo ufficiale delle azioni
di NEWLAT FOOD alla data del 30 marzo 2020 (ultimo giorno di Borsa
aperta antecedente l'annuncio al mercato della sotfoscrizione della
Compravendita tra NEWLAT GROUP e i Venditori e della manifestazione
di volonta di NEWLAT GROUP di cedere la partecipazione a NEWLAT
FOOD ai medesimi termini economici di cui alla Compravendita), come
indicato nella Comunicazione ai sensi dell’art. 102, primo comma, del

D.Lgs. 24 febbraio 1998 n.58 (TUF) - determina una valorizzazione paria

Euro 2,72 per ciascuna Azione di CLI che verra apportata ali’Offerta e/o

che sara oggetto dell’aumento di capitale mediante conferimento in natura

in esame.
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1.3 Data di riferimento della stima

La data di riferimento della presente relazione di stima inerente la Q‘g

Partecipazione oggetto di conferimento & il 31 marzo 2020, data a cuj

oF
riferiscono 1 piu recenti datt del Gruppo CLI resi disponibil'{v@i”‘fi

dell’incarico, quali approvati dal Consiglio di Amrninistrazion 'r'gifi

¥

14 maggio 2020 e resi pubblici con Comunicato stampa in pari data;

! 2
.]Ma
Ni

applicabile stabilisce i limiti temporali entro i quali i risultati della

Rispetto alla data di riferimento, ossia il 31 marzo 2020, la noﬁil,a
presente relazione peritale potranno essere utilizzati da NEWLAT FOOD
gqualora si desse effettiva esecuzione alla prospettata operazione di

conferimento a servizio dell’aumento di capitale di NEWLAT FOOD.

1.4 Documentazione utilizzaia

Al fini del presente incarico, NEWLAT FOOD ha messo a disposizione
dello scrivente Esperto estimatore 1 seguenti documenti o informazioni,

anche di natura non pubblica:

- Comunicato stampa congiunto di Newlat Group S.A., Newlat Food
S.p.a. e Finanziaria Centrale del Latte di Torino S.p.a. del 31 marzo
2020;

- Comunicazione ai sensi dell'art. 102 del TUF {Offerta pubblica di
acquisto e scambio obbligatoria promossa da Newlat Foed sulla
totalita delle azioni ordinarie di Centrale del Latte d'Ttalia S5.p.a.) del
1° aprile 2020;

- Parere del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate di Newlat
Food S.p.a. del 30 marzo 2020 e allegato Parere del Prof. Andrea
Amaduzzi sul corrispettivo offerto per 'acquisto delle aziori di
Centrale del Latte d'Ttalia;

- Documentazione predisposta da Banca Akros e UBI di

presentazione dell’operazione di acquisto della partecipazione CLI
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ed esaminata dal Consiglio di Amministrazione di Newlat Food del

30 marzo 2020; "—%
- Documentazione predisposta da Newlat Food di presentazione Ka

dell’operazione agli analisti finanziari del 31 marzo 2020;

- Nota informativa e Nota di sintesi del Prospetto informativi
Quotazione in Borsa di Newlat Food dell’ottobre 2019; N

- Comunicato stampa di CLI del 10 febbraio 2020
all’approvazione del Piano industriale 2020-2022 da parte\cfwlﬁ_, L0
Consiglio di Amministrazione e Sintesi illustrativa del Piano di CLI;

- Relazione Finanziaria Annuale d’esercizio e consolidata al 31
dicembre 2018 e al 31 dicembre 2019 di CLJ;

- Resoconto intermedio al 31 marzo 2020 (dati patrimoniali,
economici e finanziari) di CLI;

- Comunicato stampa di CLI del 14 maggio 2020 relativo
all'approvazione del resoconto intermedio al 31 marzo 2020 da

parte del Consiglio di Amministrazione di CLI del 14 maggio 2020.

1.5 Lavoro svolto

Al fini della presente relazione di stima, lo scrivente Esperto estimatore,
personalmente e con il supporto di altri professionisti del proprio Studio
professionale, ha:

- analizzato tutti i documenti e le informazioni di cui al precedente
paragrafo 1.4;

- interloquito con il Management di NEWLAT FOOD; nelle persone
del Group Financial Manager dott. Fabio Fazzari e del responsabile
Internal Audit dott. Stefano Ferro, circa il contesto generale
dell’operazione, il profilo operativo e finanziario del gruppo CLI i

risultati dell’esercizio 2019 e del primo trimestre 2020;
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fra quelli di generale accettazione e ritenuti adeguati al caso di

- applicato metodi di stima del valore delle azioni di CLI individuati éé

specie ¢ nell’ambito delle disposizioni di legge;

- sviluppato analisi di sensitivita sui risultati della stima, al va

dei principali parametri applicativi e di alcune dell

sottostanti; {
- condotto alcune analisi e discusso con i rappresenta
Direzione di CLI, in particolare il Dirigente Preposto dott. Gi&gégnpg
Bodrero, relativamente ai dati intermedi al 31 marzo 2020 del

gruppo CLI e al Piano industriale di CLL

A completamento dell’attivita, lo scrivente ha ottenuto una Lettera di
attestazione nella quale il Legale rappresentante di NEWLAT FOOD
conferma la completezza, autenticitd e attendibilita della documentazione
fornita e si dichiara consapevole delle informazioni ed ipotesi sulla base
delle quali la presente relazione di stima & stata predisposta, dando altresi
conferma che NEWLAT FOOD non ¢ a conoscenza di ulterior
informazioni che, ove f{ornite, avrebberc potuto modificare

significativamente le conclusioni raggiunte dall’Esperto.
1.6 Limitazioni

I documenti e le informazioni sopra indicati inerenti CLI e le relative
assunzioni, da me utilizzati ai fini della presente relazione di stima, sono
stati fornitt dalle Direzioni di NEWLAT FOOD e di CLL e acquisiti dallo
scrivente nell’ambito delle fasi preparatorie e durante lo svolgimento della
presente relazione peritale.

La responsabilita della regolare tenuta della contabilitd sociale e della
corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili, della
redazione e del contenuto della situazione patrimoniale ed economica del

Gruppo CLI compete agli Amministratori della Societa.
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L’incarico di stima a me attribuito non prevede lo svolgimento di

procedure di revisione contabile come definite dagli statuiti principi di

revisione generalmente accettati in Italia, essendo tra l'altro i bilanci
consolidati di “Centrale del Latte d'Halia” soggetti a revisione obbligatoria
da parte di primaria societa di revisione e al controllo di legalits

A
del Collegio sindacale, né un esame dei controlli interni della S(?@el;éga,,

7

Non ho riscontrato, durante lo svolgimento delle analisi, elementt: 7
farmi ritenere che tali assunzioni non costituiscano, alla data attuale,
base ragionevole per i dati previsionali ivi indicati; le assunzioni riferite a
dati futuri sono tuttavia soggette ad un certo grado di incertezza e alcuni
elementi delineati nel piano potrebbero non trovare effettiva o completa

attuazione, o potrebbero avvenire con una tempistica diversa, dando

luogo a risultati anche significativamente diversi dalle previsioni.

2. LA PARTECIPAZIONE OGGETTO DI CONFERIMENTO

21 Caratteristiche della partecipazione

Centrale del Latte d'Ttalia S.p.a. (“CLI") & una societa di diritto italiano con
sede a Torino, Via Filadelfia 220 e numero di iscrizione al Registro delle
Imprese di Torino, codice fiscale e partita Iva 01934250018.

Il Capitale sociale di CLI ammonta ad PBuro 28.840.041,20 ed &
rappresentato da numero 14.000.020 azioni ordinarie del valore nominale
di Euro 2,06 cadauna.

Le azioni ordinarie di CLI sono quotate dall’anno 2000 alla Borsa Italiana,
segmento STAR,

CLI & capofila di un gruppe di societa attive nella produzione e nella
commercializzazione di prodotti lattiero - caseari, come descritto nelle
successive sezioni3.1e 3.2,

Ai fini della presente stima, la partecipazione oggetto di Conferimento a

servizio dellaumento di capitale di Newlat Food & rappresentata da
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massime numero 14.000.020 azioni di CENTRALE DEL LATTE D'ITALIA,
che risultano complessivamente rappresentative di una quota pari at 100%
del capitale della societa.

regolare.

3. IL GRUPPO CENTRALE DEL LATTE D'ITALIA

.

3.1 Profilo stovico del gruppo Centrale del Latte d'Ialia

Le origini storiche dell’attivita industriale della societa risalgono al 1950
quando fu costituita la Centrale del Latte di Torino S.p.a. avente quale
oggetto sociale l'approvvigionamento, il trattamento igienico ed il
rifornimento del latte destinato al consumo diretto della popolazione
torinese.

La Centrale del latte di Torino S.p.a. regold fin dallinizio i suoi
rapporti con il Comune di Torino sulla base di una convenzione
prevista dalla legge 851/1938, che le riconosceva il diritto di esclusiva
per la vendita del latte nel perimetro urbano della cittd di Torino.

Nel 1974, con la liberalizzazione del mercato seguita all’entrata in vigore
della normativa CEE, la Centrale del Latte di Torino S.p.a. operd in
regime di concorrenza con gli altri operatori del settore: venuti meno i
vincoli e gli obblighi della convenzione, estese la propria influenza oltre
che alla Citta di Torino e alla provincia, anche ad altre zone del
Piemonte, quali le province di Vercelli, Cuneo, Asti e Alessandria.

Negli armi Ottanta del secolo scorso, la Societa affiancod al latte la
produzione di derivati quali lo yogurt ed altri prodotti alimentari del
comparto fresco e freschissimo come la panna ed i formaggi freschi.

Nel 1991 la Societa acquisi una partecipazione del 20% nella Centro
Latte Rapallo S.p.a. con sede in Chiavari {GE), il cui mercato di
riferimento era prevalentemente caratterizzato dalle province di Genova

e La Spezia.
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Nel 1999 la Societa porto la propria partecipazione nella Centro Latte
Rapallo S.p.a. al 99,98%.

Neil’esercizio 2000 la Societa ha ulteriormente allargato la gamma dei

e

fresche (gia dal 1997) anche le insalate.
Nel 2000 la Societd Centrale del Latte di Torino S.p.a. si @ q@*
VE

Borsa [taliana.
Nel 2002 la Societa ha acquisito la Centrale del Latte di Vicenza S.p.a.
Nel 2012 Ia Societi ha incorporato la Centro Latte Rapallo 5.p.a.

Nel 2016 la Societa si fonde con Centrale del Tatte di Firenze, Pistoia e
Livorno S.p.a. e, tramite il conferimento dell’azienda Mukki, viene
costituita Centrale del Latte della Toscana S.p.a.

Contestualmente, sempre nel 2016, nasce Centrale del Latte d'Italia
S.p.a, nuova denominazione della societa quotata in Borsa, a seguito
della citata fusione per incorporazione di Centrale del Latte di Firenze,

Pistoia e Livorno S.p.a. in Centrale del Latte di Torino S.p.a.

3.2 Attivita svolta dal gruppo Centrale del Latte d'Ttalia

1l gruppo Centrale del Latte d'ltalia & una societa privata, avente
dimensioni  interregionali, specializzata nella produzione e
commercializzazione diretta di prodotti dell'industria lattiero-casearia
quali latte fresco, latte UHT, yogurt e mascarpone e di bevande vegetali.
In aggiunta al core-business lattiero-caseario, la Societa ha sviluppato
altre aree di interesse ad elevata potenzialitd in altri settori, quali
insalate di IV gamma, di cui gestisce direttamente la produzione e la
vendita.

Inoltre, Centrale del Latte d'Italia commercializza, con propri marchi,
prodotti confezionati nel segmento fresco-freschissimo come uova,

formaggi, pasta e desserts, realizzati attraverso aziende selezionate.
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Centrale del Latte d'Ttalia si caratterizza per un forte radicamento
territoriale che vede in Piemonte, Toscana, Liguria e Veneto la quasi
totalita del suo giro d'affari, con posizioni di leadership di mercato per

cid che riguarda il latte fresco e 'UHT.

dotati delle pitn avanzate tecnologie per il
confezionamento e lo stoccaggio refrigerato dei prod(j;;

Torino, Firenze, Vicenza e Rapailo (GE), in grado di pt hil;r

fresco e ESL (Extended Shelf Life), latte a lunga conservazi%éﬂé_‘m_y; 0.~
yogurt e mascarpone.

Centrale del Latte d'ltalia & attualmente una societd attiva nella
produzione e commercializzazione di circa 120 prodotti che vengono
distribuiti principalmente con i marchi TappoRosso (in Piemonte),
Mukki (in Toscana), Tigullio (in Liguria) e Vicenza (in Veneto).

Il gruppo conta attualmente circa 415 dipendenti e dispone di 320 mezzi
refrigerati che quotidianamente riforniscono 3.400 punti vendita della
Grande Distribuzione e oltre 12.700 clienti del “normal trade” e Horeca,

raccoghiendo circa 119 miliont di litri annui di latte da 161 stalle

conferenti.

3.3 - Il settore di riferimento

[l mercato del latte & ormai entrato da vari anni in una fase di maturita,
con produzione e consumi pressoche costariti.

Dal lato dell’offerta, le aziende operanti nel settore si trovano a
fronteggiare una situazione di mercato in cui si registra una pitt marcata
competitivitd correlata alla crescita dellimportanza del peso della
distribuzione moderna nei confronti del dettaglio tradizicnale,
all'ingresso sul mercato delle marche commerciali (c.d private labels) ed

al processo di consolidamento del grandi gruppi.
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Pertanto, al fine di mantenere elevata la propria redditivita, si impone, &\
alle Societa che vogliono restare protagoniste nel settore, la necessita di
rendere sempre pit snelle le proprie strutture e di diversificare ed

aumentare la profondita della gamma di prodotti offerti.

qualitativo e nutrizionale.
Questo aspetto enfatizza, per le aziende operanti nel seﬁg@;
I'importanza ed il valore def brand e rende, quindi, necessari continui
sforzi per mantenere alta la qualita, intrinseca e percepita, dei propri
prodotti.

A livello settoriale, si ritiene quindi che al momento le opportunita di
sviluppo non siane legate alla crescita in volume dei consumi di latte,
poiché questi ultimi possono aumentare soltanto in misura marginale,
per la cristallizzazione del mercato, quanto piuttosto nell’ampliamento
della gamma di prodotti offerti, con un particolare focus sui prodotti
confezionati del comparto fresco - freschissimo, nonché su innovazioni
di prodotto che tendano a trasformare il latte in bevanda o che

valorizzino maggiormente le sue caratteristiche dietetiche, nutrizionali e

biologiche.

3.4 - Dati economici e finanziari del gruppo Centrale del Latte d'Ttalia

La situazione patrimoniale-finanziaria consolidata del gruppo Centrale del
Latte d'Italia alla data del 31 marzo 2020 di riferimento ai fini della

presente Relazione & riportata nella tabella seguente.
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i Atlivitd immobilizzate

i Immobilizzazioni tecniche

Immebilizzazioni tecniche in corso
Immobilizzazioni Immiateriali
Immcbilizzazioni immateriali in corso
Partecipazioni ¢ fitoll

Svalutazioni terreni e fabbricati

| Crediti finanziari verso collegate

Totale attivitd immobilizzate

Capitale circolante

Crediti verso clienti

Glacenze di magazzino

Aitre attivita a breve

Debitl verso fornitori

Altri debit

Debiti tributari

Capitale circolante netto

TOTALE MEZZI IMPIEGATI

Passivitd a lungo termine e fondi
Trattamento di fine rapporto

Aitr] fondi

Fondo indennita fine mandato Amministratori
Fondo imposte differite

Totale passivita a lungo termine e fondi
Posizione finanziaria

Cassa banche e ftoli

Debiti verso banche

Quota corrente finanzfamenti M/L termine
Quota corrente debiti verso altri finanziatori
Debiti verso aftr finanziatori & M/L terming
Quota corrente prestite obbligazionario
Finanziamentt a M/L termine

| Prestito obbligazionario 2017 - 2024
Posizione finanziaria netta ante IFRS 16
Quota corrente di debiti finanziari per diritto

i d'uso IFRS

| Debiti finanziari per diritto d'uso IFRS 16

| Pasizione finanziaria netta post IFRS 16
| patrimonio netto

: Capitale sociale

Riserve

Utile netto (perdita) di periodo

Totale Patrimonio netto

TOTALE MEZZY PROPRI E DI TERZY

31-mar-20

111.410
11.318
19.631

0

2053
(1.041)

0
143,371

26.606
10.746
13.505
{39.621)
(7.240)
(504)
3.492

146,863

4.930
66

541
6.089
11.626

{26.420)
11.940
24.272

205

()]
2,931
49.067
11,951
73.977

890

1.909
76.776

28.840
28.481
(*} 1.140
58.461
146.863

97,6%

2,4%
100,0%

7,9%

50,4%

52,3%

39,8%
100,0%

114.606
10.797
19.630

21.465\"

RN
10755 ok,

T, -
13.500 SEIFIGN 2

(39.159)
(5.464)
(799)
306
146,376

5.514
65

342
6.089
12.010

(18.951)
8.080
24.335
277

49
2931
44,358
11.872
72.961

2.052

2.283
77.296

28.840
34.741

(¥ {6.511)
57.070
146.376

#1-dic-19

6,2%
100,0%

8,2%

49,8%

52,8%

39,0%
100,0%

(*) Risultato dopo le imposte sul reddito

(**) Risultato prima delle imposte sul reddito

Il Conto economico consolidato del Gruppo Cenirale del Latte d'Ttalia alla

data del 31 marzo 2020 - data di riferimento della presente relazione di

stima - & riportato nella tabella seguente.
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Tabella 2 - Prospetta riclassificato del conto economico consolidato

"

s e
1 Trim 2020 I Trimt ey

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 46,578 97,9% 43.488 96,9%
Variazione delle rimanenze 30 0,1% 685 1,5%
Altri ricavi e proventi 957 2,0% 692 1,6%
Valore della produzione 47.975 100,0% 44.865 100,0%
Servizi (11.511) -24,0% {11.549) -25,7%
Consumi materie prime (25.254) -52,6% {25.236) -56,2%
Altri costi operativi {708) -1,5% (663) -1,5%
Valore aggiunto 10.502 21,9% 7.418 16,5%
Costo del personale {6.102) -12,7% (6.455) -14,4%
Margine operativo lordo 4,400 8,2% 8632 21%
Accantonamento a fondo svalutazione credit] {258) -0,5% (287} -0,6%
Ammortamento delle immob. materiali {2.448) -5, 1% (1.762) -3,9%
Ammortamento delle immob. immateriali (21) {,0% {10} 0,0%
Svalutaziene attivita materiali

Accantonamento per rischi

Risultato operativo 1.673 3,5% (1.097) -2,4%
Proventi finanziari 50 0,1% 50 0,1%
Oneri finanziari (582) -1,2% (392) -0,9%

Rettifica valore delle partecipazioni
Plusvalenza da cessione partecipazione
Rettifica valore attivita finanziaria

Risultato prima defle imposte sul reddito

(**) 1140 (**) {1.440)

{(*+*} Risuitato prima delle imposte sul reddito

4. IMETODI DI VALUTAZIONE E LALORO SCELTA

41 Fasi della valutazione
Presupposto fondamentale di ogni valutazione & la scelta preliminare della
soluzione metodologica pitl appropriata in funzione dello scopo della
valutazione e della realtd specifica del bene che ne & oggetto.
Alla luce delle premesse di cui sopra, il sotfoscritto estimatore ha seguito,
nella valutazione richiesta, le seguenti fasi:
Prima fase: applicazione del o dei metodi di valutazione, individuati
avendo riguardo alle peculiarita della partecipazione oggetto di stima.
Seconda fase: sintesi dei risultati ottenuti dall’applicazione dei metodi di

valutazione per determinare la congruitd del valore attribuito alla
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partecipazione ai fini dell’aumento di capitale mediante conferimento in

natura di tale partecipazione.

4.2.1 Il metodo patrirmoniale

Il metodo patrimoniale costituisce un passaggio valutativo da parte
dell’esperto estimatore, essendo la fase comunque prodromica a qualsiasi
valutazione.

Lapproccio patrimoniale consente di attribuire un valore separato anche
ai beni intangibili. Esso assume particolare significato in presenza di
ingenti valori di beni immateriali, la cui stima possa essere effettuata
autonomamente, attraverso moltiplicatori di mercato o processi simili,
oppure in presenza della necessita di determinare, con riferimenti

oggettivi, il concorso dei beni intangibili nella formazione del valore.

4.2.2 1l metodo reddituale

Utilizzando il metodo reddituale puro, it valore di un'azienda &
determinato unicamente in funzione dei redditi che, in base alle attese,
essa sard in grade di produrre. Tale metodo pud essere indicato per
aziende operanti “a regime”, senza particolari problemi finanziari, cioé
aziende che sfruttanc adeguatamente la lore capacita produttiva.
Eventuali beni estranei al processo produttivo debbono, ovviamente,

essere separatamente valutati mediante metodi appropriati.

4.2.3 [ metodo miste patrimoniale - reddituale

1l metodo in questione & basato sulla valutazione analitico-patrimoniale e
sulla stima autonoma dell’avviamento o goodwill in funzione della capacita

di reddito dell’azienda.
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qualsiasi Societd o Gruppo societario, indipendentemente dalle " 50e™
caratteristiche, & il metodo finanziario. E', infatti, indubbio che il valore
effettivo di un’impresa (in qualsiasi settore essa operi) corrispende sempre
ai flussi di cassa che questa generera in futuro per i suoi azionisti e lo
strumento di misurazione & costituito dalla attualizzazione di tali flussi di
cassa (il c.d. “Discounted Cash Flow” o DCF).
L’affidabilita delle stime circa la misura ed il tempo in cui le risorse
finanziarie si genereranno deve nella pratica fare i conti con la difficolta di
previsione dei flussi finanziari. Il che restringe significativamente I'ambito
di applicazione, quale metodo di valutazione, ai casi in cui la previsione
dei flussi finanziari presenti una sufficiente affidabilita.
La formula che esprime il valore risultante dal Discounted Cash Flow & la
seguente:

W= f(flussi)
ove;
W = valore della azienda
flussi = valore, puntuale o medio, dei flussi attesi di cassa.
Il momento di maggiore importanza & costituito dalla determinazione dei
flussi attesi in un arco temporale necessariamente ampio; infatti
l'affidabilita del modello & strettamente correlata al grado i obiettivita e
di coerenza nella stima degli elementi utilizzati per la costruzione dei

flussi.

42.5 [ metodi dei multipli di mercato

Nella valutazione delle societa & sempre pitt frequente il ricorso ai

moltiplicatori e ciod al rapporto tra il valore di mercato di analoghe societa
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comparabili e specifici parametri economici, quali, a seconda dei casi,

YEBITDA ("Earning Befove Interests Taxes, Depreciations and Amortisations"),

VEBIT (" Earning Before Inievesis and Taxes™) o il Fatturato (" Sales”).

H

Y .
e

s

=8¢

cat

La ragione della diffusione di tali metodi (c.d. “multipli di m

|-

aziende, nonché da parte di istituti di credito, banche d'affari e fondi-di~—"
private equity, poggia in particolare sulla possibilitd di utilizzo di processi
comparativi della societd in esame con i valori riconosciuti dal mercato a

comparables operanti nel medesimo settorel.

4.3 La scelta dei metodi di valutazione nel caso di specie

Nel caso in esame, la societd oggetto di valutazione, Centrale del Latte
d'Ttalia S.p.A., & una societd quotata alla Borsa Italiana, i cui bilanci sono
certificatt da primaria societa di revisione e che ha recentemente
approvate - nella riunione del Consiglio di Amministrazione del 10
febbraio 2020 - un Piano industriale per il triennio 2020-2022.

Con riguardo alle metodologie di stima del valore economico di una
societd, si osserva che il valore economico di un‘attivita imprenditoriale &
funzione della sua capacita di produrre ritorni economict per gli Azionisti
che hanno investito in capitale di rischio. Ne consegue che il metodo di
stima dovrebbe essere fondato sull’attualizzazione dei ritorni che
I'impresa potra produrre in futuro.

Tali ritorni possono essere espressi e rappresentati - con riferimento alle
caratteristiche intrinseche della realtd oggetto di valutazione e dei suoi
processi produttivi - in funzione dei flussi finanziari prospettici,

utilizzando come metodo di valutazione nella presente relazione di stima

! Sui fattori che hanno determinato I’aumento dell’utilizzo del metodo dei multipli, si veda E.
Fusa, La valutazione d’azienda, Sistemi editoriali, 2010 (p. 235).
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il metodo finanziario dei flussi di cassa attesi (c.d. “Discounted Cash Flow” ®
o DCF).
Inoltre, tenuto conto che la societa oggetto di valutazione, CLI, & quotata % :\

in Borsa @ sicuramente opportuno verificare l'attendibilita e p

ragionevolezza del risultato ottenuto anche attraverso il metod
multipli di mercato, ampiamente utilizzato dalia dottrina e dallf

jaz
aziendalistica, con il confronto con i datt di altre societd co

quotate in Borsa e appartenenti al medesimo settore merceolo‘g&étgi_

N P
: . _— : - . s g e R
particolare, nella presente relazione di stima viene utilizzato il metodo-del 25~

moltiplicatori dell'EBITDA, che misura la capacita dell'azienda di
produrre in futuro dei risultati operativi atti a determinare un

soddisfacente ritorno dell'investimento.

I metodi di stima utilizzati per la presente relazione rientrano tra quelli
generalmente accettati dalla prassi professicnale e di mercato, ed
esprimono le necessarie caratteristiche di razionalita, dimostrabilita,
neutralita e stabilita dei criteri e dei parametri del procedimento.

In tale ambito si sono scelti metodi sia analitici che empirici di mercato,
con I'obiettivo di pervenire ad un giudizio di valutazione integrato, per la
verifica della congruita del valore attribuito alla partecipazione in CLI ai
fini del conferimento in natura nell’ambito dell’aumento di capitale di

NEWLAT FOOD,
5. IL PROCEDIMENTO DI VALUTAZIONE
5.1 Valutazione con il metodo del Discounted Cash Flow (DCF)
1l metodo dei flussi di cassa scontati (detto anche “metodo finanziario” o,

in inglese, Discounted Cash Flow Method) si fonda sull’assunto che il valore

del capitale economico di un’impresa & dato dal valore attuale dei flussi di
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cassa futuri attesi generati dalla gestione caratteristica, ossia dal business o
dai business nei quali essa opera, dedotti i debiti finanziari nett.

Esso & concettualmente simile al metodo reddituale, in quanto anche
quest’ultimo si fonda sull’attualizzazione dei flussi di reddito attesi, ma se

ne discosta per il fatto di utilizzare flussi di cassa in luogo di flussi di

conduce preliminarmente alla valutazione del complesso delle attivits”

dell'impresa (ovvero all’Enferprise Value) e solo successivamente, per
differenza, al valore del capitale economico o Equity Value. Esso &
comunque concettualmente affine al modello di stima del valore basato
sull’attualizzazione dei dividendi futuri (o Dividend Discount Model), che &
invece di tipo “equity side”. La logica di fondo & che, nel lungo periodo,
un'impresa non puo distribuire dividendi in misura superiore ai flussi di
cassa che & in grado di generare.

Infine, il metodo dei flussi di cassa @ un “criterio assoluto”, in cid
distinguendosi profondamente dai metodi basati sui muitipli, che sono
invece “criteri relativi”. Esso, infatti, si basa esclusivamente sui flussi di
cassa attesi generati dall'impresa oggetto di valutazione, mentre i metodi
basati sui multipli valutano quest’ultima applicando a specifiche
grandezze di bilancio {in primis I'EBITDA o margine operativo lordo} dei
rapporti (o, appunto, multipli) osservati nell’ambito di opportunt insiemi
di aziende comparabili.

[’applicazione del metodo finanziario richiede pertanto di stimare, oltre a
flussi di cassa futuri - in genere calcolati a partire dal piano industriale
della societa - il tasso al quale scontarli (solitamente il costo medio
ponderato del capitale 0 WACC) e il tasso di crescita medio annuo
previsto “in perpetuo” di tali flussi successivamente al periodo di

previsione analitica.
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pitt accreditata? e la prassi professionale, come costo medio ponderato del

capitale (Weighted Average Cost of Capital o WACC). Esso, infatti, ¢ un tasso
medio fra il costo del capitale di rischio (kg) e il costo del capitale preso a
prestito (kp) al netto delle imposte (t), ponderati, rispettivamente, per
lincidenza del capitale di rischio (F} e dei debiti finanziari netti (D), al

netto delle disponibilita liquide, sul totale delle fonti di capitale (E+D):

WACC = ke x E / (E+D) + kp x (1-t) x D /(E+D)

Il costo del capitale di rischio, a sua volta, si stima ricorrendo al capital
asset pricing medel, che al rendimento ottenibile da investimenti di lungo
periodo a (relativamente) basso rischic {come un BTP poliennale) (17}
aggiunge un premio per il rischio d'impresa. Quest'ultimo si ottiene
moltiplicando un premio medio per il rischio di mercato (rm - 1) per un
fattore beta, il cui valore & superiore o inferiore all'unita a seconda che la
societd oggetto di valutazione presenti un profilo di rischio superiore o
inferiore rispetto alla media del mercato azionario.

Infine, dal momento che la valutazione si basa sui flussi di cassa
determinati sulla base di un piano industriale elaborato dalla societa da
valutare, ai fini del calcolo del WACC e possibile aggiungere un ulteriore
componente - detto execution risk premium (p) - la cui entitd va
commisurata all’ambiziosita e quindi ai rischi di effettiva realizzazione

delle previsioni contenute nel piano. Si segue in questo modo quello che la

2 8 veda per es. Guatri e Bini, “Nuovo trattato sulla valutazione delle aziende”, EGEA 2009, §
9.3.
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letteratura definisce build-up method (0 build-up approach o “costruzione per
fattori”)?, che consiste, in generale, ncll’aggiungere al tasso medio di
mercato (tasso risk free + premio per l'investimento azionario) ulteriori
componenti per tenere conto di rischi specifici della societd
valutazione.
Di seguito la formula utilizzata per la determinazione
capitale di rischio (equity):

kp=1i+ (tm-t)x P+ p
5i illustrano ora 1 criteri utilizzati per la stima dei paramé-;;i che
concorrono a determinare il WACC di CLI, riportati sinteticamente nella

tabella seguente.

Tabella 3 - 11 calcolo del costo medio ponderato del capitale (WACC)

Centrale del Latte d'Italia - 31 marzo 2020
i - Rendimento titoli “risk free” (media 15 osservazioni) 1,72%
Premio per il rischic di mercato (aggiomato al 5/1/2020) 5,20%
Beta unievered di settore (food processing - Damodaran, 0,63
aggiornato al 5/1/2020)
Rettifica al Beta per risk size preminm {27,5% del Beta di 017
settore) ‘
Beta unlevered adjusted 0,80
D/E di settore (Damodaran, aggiornato al 5/1/2020) 0,212
Beta levered 0,928
Execution risk premium (p}) 2,50%
Kz {costo dell’equity) 9,05%
Ko (costo del debito) lordo 2,33%
Kp (costo del debito) netto 1,77%
"Peso” dell’equity {di settore: Damodaran, aggiornato al 83%
5/1/2020)
"Peso" del debito (di settore: Damedaran, aggiornato al 179%
5/1/20620)
WACC 7,78%

® Tale approceio consiste in “una serie di aggiunte corrispondenti a peculiari componenti del
rischio non diversificabile” (Guatri e Bini, 2009, op. cit., p. 249). Tra i fattori pi rilevanti vi
sono la maggiorazione per il rischio dimensionale, per i rischi di settore, finanziario e per alre
caratferistiche operative legate ad esempio alla qualita de]l management. Si segaala, in
particelare, il “rischio avviamento”, il quale non riguarda soltanto imprese di origine recente,
ma anche “imprese in fase di turmaround o che hanne compiuto nuove radicali scelte
strategiche (...) & percid particolarmente incerte negli esiti” (p. 250).
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—_
a) Determinazione del costo del capitale di rischio (equity) k. \y
[
™~
- Come tasso “risk-free” & stato assunto il tasso medio di rendimento,\j

parial,72%; e
| P

74 A 3 o
. il Beta unlevered & quello relativo al settore fo d; prochs é&f{,
N P
PP i)
determinato da Damodaran (aggiornato a gennaio 202@};};}1@5&
e

0,63¢;

- tale Beta unlevered & stato rettificato in aumento per tenere conto del
risk size premium. Si tratta di una rettifica, a fini prudenziali, per
recepire nella stima il fatto che Centrale del Latte d'Italia ha una
dimensione e quindi una capitalizzazione di  Borsa
significativamente inferiore a quella delle societa comparabili
utilizzate per calcolare il Beta unlevered di settore. Vi sono infatti
riferimenti empirici e teorici® per affermare che, a parita di altre
condizioni, gli investitori hanno aspettative di rendimento superiori
nei confronti di imprese di minori dimensioni. La rettifica ¢ stata
assunta nella misura del 27,5%% del beta unlevered di settore ed &
quindi pari a 0,17. Si ottiene pertanto un beta unlevered adjusted pari
a{,80 (= 0,63 + 0,17);

- al fini del calcolo del beta levered, si & ritenuto opportuno
considerare il rapporto di indebitamento (D/E) medio di settore
(0,212), anziché quello specifico di Centrale del Latte d'ltalia. Cio
per due ragioni: i) CLI ha un rapporto indebitamento piuttosto

elevato relativamente alle imprese del suo settore; ii) 'utilizzo del

4 La media dei beta uwlevered a un anno di due fra i pid grandi gruppi del settore, ossia Nestlé e
Danone, & 0,57,

5 8i veda in proposito Guatri e Bini, op.cit., 2009: “E’ infatti noto c¢he it CAPM {Capital Asset
Pricing Model, n.d.r.) non spiega per intero la relazione rendimento-rischio delle attivit
finanziatie. Vi & infatti evidenza che le imprese di minore dimensione a parita di coefficiente
beta mostrano rendimenti maggiori, segno che gli imvestitori applicano a queste imprese un
costo del capitale pin elevato” {p. 236).

¢ Per Guatri e Bini, op. ¢it, 2009, “una misura normale di correzione in aumento dei
coefficiente beta & rappresentata da un premio compreso fra il 25 e il 30 per cento” (p. 236).
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rapporto D/E pilt elevato di CLI avrebbe comportato, stante il \Q
beneficio del risparmio d'imposta derivante dalla deducibilita degli @

oneri finanziari (c.d. scudo fiscale del debito) e la logica con cui &
costruito il modelio del CAPM, un WACC pitt basso e quindi non
coerente con la logica prudenziale cui dovrebbe ispirarsi una

valutazione ex art. 2343 del codice civile;

prassi professionale in tema di valutazione), allo scopo di riﬂ‘ét’t@@, Y /
‘Jﬁ)/ "

= oouvh
come anticipato poco sopra, il rischio che le previsioni contenute™

nel business plan possano in qualche misura non venire realizzate.
plani industriali, infatti, “possono presentare diversi lvelli di
realizzabilitd a seconda delle difficolta e dell’ambiziosiia delle infenzioni
strategiche, della tempistica prevista dal piano di azione, della qualitd del
management, del patrimonio di visorse e competenze disponibili”
{(Mazzola, 2003, p. 194). Nel caso di CLI, I'ambiziosita del piano &
espressa soprattutto dalle aspettative di crescita dell’'EBITDA: esso,
infatti, & previsto crescere da 6,5 milioni del 2019 a circa 17 milioni
nel 2022, ossia aumentare in arco piano di circa 2,5 volte rispetto al
livello di partenza; in termini relativi, FEBITDA margin, ossia
I'incidenza dell’EBITDA sul valore della produzione, & atteso in
aumento dal 3,6% del 2019 al 9% circa del 2022. Tale rilevante
miglioramento dei margini della gestione caratteristica & previsto si
verifichi in presenza di un incremento molto pidt contenuto del
valore della produzione (4% circa complessivo nel triennio, pari ad
un incremento medio annue di circa 1'1,3%). Cid significa che la sua
concreta realizzazione presuppone importanti recuperi di efficienza

operativa della societd, previsti secondo quanto indicato da CII

7 P. Mazzela (1t piano industriale, 2003, pp. 194-195) osserva inoltre che, in generale, “sono
considerati difficilmente realizzabili i piani basati su assunzioni che: comportano una radicaie
trasfermazione dell’assetto  economico-finanziario dell’impresa, specialmente se neila
direzione di un drastico miglioramento (...); presuppongono lo sfruttamente di un patrimonio
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mediante risparmi sul prezzo di acquisto del latte, contenimento
dei costi del personale e di altri costi operativi e sinergie di gruppo.
Il raggiungimento degli obiettivi di piano dipende anche dal
successo dell’integrazione post acquisizione con l'acquirente, dati i
benefici in termini economici e di efficienza operativi rivenienti
dalle sinergie post integrazione. Esiste in proposito un’ampia

letteratura in ambito manageriale che, da un lato, i

]

limportanza delle sinergie potenzialmente realizzabili/;

f §
alVintegrazione fra societd acquirente e societa ta’%‘{% &gﬂ%
un’operazione di acquisizione, dall’altro, segnala che i'e\f'%:i;ﬁ%‘?a;‘:
conseguimento di tali sinergie & tutt’altro che scontato, ma dipe}?d

da una malteplicita di fattori e condizioni®.

1.a relazione trimestrale al 31 marzo 2020 di CLI, oltre a beneficiare
dell'effetto positivo di maggior crescita dei ricavi (+8%) in parte
connessa alla situazione contingente della pandemia COVID-19

(che ha determinato da fine febbraio una crescita significativa delie
vendite nel settore food e nello specifico comparte lattiero-caseario

in esame), mostra per altro risultati incoraggianti nella direzione

del miglioramento della marginalitd previsto nel piano industriale:
IEBITDA consolidato del primo trimestre 2020 & stato di 4,4 milioni

di euro, significativamente pii1 elevato rispetto al milione di euro

circa realizzato nel primo frimestre 2019 e superiore rispetto a

quanto preventivato nel Piano industriale, come indicato nel

Comunicato stampa di CLI del 14 maggio 2020.

di risorse e competenze non ancora posseduto (...); ipetizzano un rapido successo in nuovi
mercati 0 in nuovi settori (...)".

® Tra i fattori che possono injhire o ritardare Deffetiiva realizzazione delle sinergie da
integraziene si segnala, a titolo esemplificativo, la difficolt a condividere la conoscenza fra la
societd acquirente e la societa target. Secondoe Husted et al., 2003, “Some of the acquisition
literasure points out that efficient knowledge sharing following acquisitions is imperative to
capturing the value potential of synergies in acquisitions (...). Assumed this is true, an obvious
managerial implication is that synergy effects following an acguisition are only achievable
through successful integration of the two firms, not only at operational and procedural levei,
but also at the human level. (...). The above-mentioned causes of acquisition failure, which
resulted from cultural differences, differences in size, and power allocation, can all negatively
influence the effectiveness with which members of the acquired and the acquiring organization
share knowledge” (Challenges and Issues in knowledge Management, 2005, pp, 209-226).
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Applicando il modello del CAPM ai parametri determinati in questo

modo si ottiene un costo dell’equity (kg) del 9,05%.

b} Determinazione del costo del capitale di debito kp.

Al fini delia stima del costo del capitale di debito da inclulﬁ"ér ¥

— . .. . o, A
determinazione del WACC, sono stati presi in esame i seguenti dats

.,

informazioni tratte dal bilancio dell'esercizio 2019 e dalla relazione~

trimestrale al 31 marzo 2020 di CLL:

- nella relazione sulla gestione relativa all’esercizio 2019, & riportato
che “il costo medic del debito finanziario ¢ stato pari all'l,7%” (p.
13), mentre nel caso delia sola capogruppo esse & stato pari al 2,1%
(p- 17)

- stimando il costo del debito nella misura dell'incidenza degli oneri
finanziari sulla media dei debiti finanziari lordi di inizio e fine
esercizio 2019, si ottiene a livello consolidato un valore del 2,00%;
applicando la stessa metodologia ai dati del primo trimestre 2020, il
costo medio del debito risulta pari a 2,33%;

- dall’analisi dei singoli contratti di finanziamento in essere, si evince
che i relativi tassi variano all'interno di un intervalio molto ampio
di valori: si va, per esempio, da uno spread (rispetto all’Euribor a tre
mesi} dello 0,85% per un finanziamento di 3,2 milioni di Deutsche
Bank con scadenza a novembre 2022 a uno del 2,10% per un
finanziamento di 3,5 milioni di Bance BPM con scadenza al 30
giugno 2023. Finanziamenti ipotecari a pitt lunga scadenza (20301

arrivano a un tasso finito del 2,95%.

Tutto ¢id premesso, si ritiene opportuno stimare un costo lordo kp del
capitale di debito di CLI pari al 2,33%. Cio in quanto esso: 1) coincide con
il costo medio del debito pit recente determinato a consuntive; ii) si
colioca prudenzialmente nella fascia piti alta all'interno dell’ampio

intervallo di tassi di interesse applicati ai finanziamenti in essere di CLL
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Pertanto, il costo del debito al netto del beneficio fiscale (I'aliquota Ires

pari al 24%) ammonta a1,77%.

Ponderando quindi il costo del capitale di rischio (9,05%) e quello del

capitale di debito (1,77%) per i rispettivi “pesi” nel bilancio consolidato di

Frp

5.1.2 Stima del tasso di crescita di lungo periodo “g

Snhn
tasso reale nullo, per cui la loro crescita nominale & assunta pari zﬁ&%éﬁf e
d'inflazione attesa di lungo periodo.

1l tasso di inflazione attesa dalla Banca Centrale Europea (BCE) per I'area
euro & 1,4% a due anni e 1,7% nel lungo periodo (a cinque anni)®. La Banca
d'Ttalia riporta per il nostro Paese un tasso d’inflazione atteso a tre-cinque
anni pari all'1,1%, sulla base dell'indagine condotta tra il 3 e if 26 marzo
2020 presso le imprese italiane con almeno 50 addettit?.

Nei corso del 2019, il Fondo Monetario Internazionale (FMI) prevedeva
per I'ltalia un tasso d’inflazione a tendere di lungo periodo dell'l,5%.
Attualmente (maggio 2020) il sito del FMI limita le proprie previsioni a un

orizzonte temporale di breve termine (2021).

Si ritiene pertanto di determinare come tasso d'inflazione attesa di lungo
periodo per I'ltalia, da assumere come proxy del tasso medio annuo di
crescita dei flussi di cassa successivi al periodo di piano (2020 - 2022), un
tasso d'inflazione dell’1,4%, pari alla media fra il tasso atteso dalla Banca
Centrale Buropea per l'area euro (1,7%) ed il tasso atteso dalla Banca

d’Italia {1,1%).

*1 dati sono tratti dal sito della Banca Centrale Europea all’indirizzo
https://www.ech.europa.eu/stats/ech surveys/survey_of_professional forecasters/html/table hi
st_hicp.en.htinl (consuitato il 6 maggic 2020},

19 a pubblicazione di Banca d'Halia che riporta tale dato ¢ aggiornata al 14 aprile 2020 ed &

reperibile al sito htips://www bancaditalia it/pubblicazioni/indagine-inflazione/2020-indagine- ,
inflazione/03/index him] (consultato il 6 maggio 2020).
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51.3 Lastima dei flussi di cassa operativi futuri

La stima dei flussi di cassa operativi scontati di CLI, determinata dallo
scrivente estimatore, trae fondamento dalle risultanze del Piano 2020-2022,
approvato dal Consiglio di Amministrazione di CLI 1l 10 febbraio 2020,

La stima del valore del capitale economico (Eguity Value) di CLI si

determina come somma algebrica dell'Enterprise Value (ossia il valore

@M%

dato dalla somma:

a) dei flussi di cassa scontati previsti in arco piano (il p\ér;lpigie
1/4/2020-31/12/2022);

b) del valore attuale del Terminal Value, quest'ultimo calcolato con la
formula della rendita perpetua con tasso di rendimento pari al
WACC e tasso di crescita medio annuo paria g;

c) di eventuali surplus usset, ossia elementl patrimoniali (per es.
partecipazioni in societa collegate o in altre societa) il cui valore non
sia gia “catiurato” dai flussi di cassa operativi, come indicato dai

Principi [taliani di Valutazione™.

a) Il flusso di cassa operativo del singolo periodo é calcolato a partire dal
margine operative lordo (EBITDA), a cui si sottraggono ammortamenti e
svalutazioni per ottenere il reddito operativo della gestione caratteristica
(EBIT). Da quest’uitimo si sottraggono le imposte di competenza (IRES
nella misura del 24% e IRAP nella misura del 3,9%), si somrmano
nuovamente ammortamenti e svalutazioni (in quanto componenti negativi
di reddito non monetari) e, infine, si soitraggono gli investimenti in

capitale circolante netto operativo e in capitale fisso.

'8i veda 71 § IIL1.47 dei Principi Italiani di Valutazione emanati nel 2015 dall’OIV
{Organismo ltaliano di Valutazione), in tema di redundant o surplus asset.
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1 cash flow vengono quindi scontati al WACC, determinato nella misura
del 7,78%. Poiché la data di riferimento della valutazione & il 31 marzo
2020, il flusso di cassa scontato relativo al primo periodo di piano si
riferisce ai nove mesi che vanno dal 1° aprile al 31 dicembre 2020.

Poiché la valutazione & riferita al 31 marzo 2020, l'attualizzazione & stata
effettuata pro-rata temporis conteggiando 0,75 anni per it flusso del
1,75 per i1 2021, 2,75 per i1 2022 e per il Terminal Value.

La somma dei flussi di cassa in arco piano scontati in base al WA

definito determina un valore complessivo di euro 16.177.202.

b) La stima del Terminal Value, ossia del valore dei flussi di cassa
successivi al periodo di previsione esplicita, si effettua a partire dalla stima
del flusso di cassa di un anno-base, come sopra determinata, al quale si
applica un tasso medio annuo di crescita g pari nel caso in esame a 1,4%.
L'anno base & il 2023, il primo successivo al periodo di piano.
1l flusso di cassa dell’'anno-base ai fini del Terminal Value & quindi
determinato in euro 7.759.203, con la stessa metodologia di calcolo dei
flussi di cassa in arco piano sopra indicata, sulla base delle seguenti
assunzioni dello scrivente estimatore:

- EBITDA del 2022 incrementato del tasso g (1,4%);

. ammortamenti pari agli investimenti, in coerenza con I'ipotesi di

crescita reale def flussi pari a zero;

- imposte calcolate nella misura ordinaria sull'EBIT;

- variazione dal capitale circolante netto pari a zero.
Applicando a tale flusso il modello della rendita perpetua a un tasso di
sconto WACC pari a 7,78% e a un tasso di crescita g di 1,4%, si ottiene una
stima di Terminal Value di euro 121.694.117 (al 31.12.2022). Attualizzato al
31 marzo 2020, data di riferimento della perizia, il Terminal Value vale

euro 99.045.339.
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¢) Infine, come terza componente dell’Enterprise Value, si aggiungono i

surplus asset, che per CLI coincidono con le seguenti partecipazioni,

classificate [ra le allivita imumnobilizzate nel bilancio consolidato:
- partecipazion in imprese collegate, iscritte nella relazione trimestrale al
31.05.2020 e valutate con il metodo del patrimonio netto: euro 1.396.785.

Sono le partecipazioni in Mercofir S.c.p.a. ein Filat;

Finanziaria Futura Srl di Pistoia.

In totale, i surpius asset valgono euro 2.052.888.

Si ottiene, come si evince dalla tabella seguente, un Enterprise Value, ossia
un valore del Gruppo CLI al lordo dei debiti finanziari, pari a euro 117,3
milioni.

Sottraendo la posizione finanziaria netta’?, si determina il valore del
capitale economico (equity value) di CLI in euro 40,5 milioni, che

corrisponde ad un valore per azione di CLI di euro 2,89,

Tabella 4 - La detexminazione del valore del capitale economico (equity value) e del

valore per azione di CLI

Somma dei Cash Fiow scontati in base al WACC 16.177.202
Terminal value scontato 99.045.339
Surpius asset (partecipazioni in collegate e altre) 2.052.888
Enterprise Value 117.275.429
(PFN al 31.3.2020) 76.776.000
Equity Value 40.499.429
Numero di azioni 14.000.02¢
Valore per azione di CLI 2,89

i

12 La posizione finanziaria netta al 31 marzo 2020 inclnde i “debiti finanziari per diritto d’uso
iscritti in bilancio in conformita al nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 (Lease). In
conto economico 1’applicazione di tale principic da inogo alla rilevazione di ammortamenti relativi
al bene in leasing e di oneri finanziarl. L’esclusione dalla PFN dei debiti finanziari relativi al
leasing avrebbe comportate la necessitd di ricostruire anche nel conto economico (e quindi nei
flussi di cassa) 'EBITDA (pilt basso) che si sarebbe determinato rilevando fra i componenti
negativi di reddito (specificamente nella voce B8 — costi per godimento di beni di terzi) § canoni di
leasing.
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Sulla base delle considerazioni esposte, il sottoscritto Hsperto estimatore A
T

ritiene possibile affermare che, in base all’applicazione del metodo di

valutazione del “Discounted Cash Flow”, il valore di un’azione ordinaria di

promossa da NEWLAT FOOD e nel conferimento in natura di azi¢
al servizio del deliberando aumento di capitale di NEWLAT FOOD»,@}\

RPN

5.2  Valutazione con il metodo dei multipli di mercato

Nella pratica professionale delle valutazioni del capitale economico di
un’azienda si @ andato affermando, sulla scorta di metodologie applicate
nelle realta anglosassoni, I'uso del metodo dei multipli di mercato (c.d.
“multipli di Borsa”),

I} metodo dei multipli di mercato & basato sull’analisi delle quotazioni di
Borsa di un campione di societd comparabili a quella oggetto di
valutazione, raffrontate a determinati parametri economici e/0 operativi
delle societa stesse. Tale metodo si basa sull’assunto generale che, in un
mercato efficiente ed in assenza di movimenti speculativi, il prezzo di
Borsa delle azioni di una societa riflette le aspettative del mercato circa il

tasso di crescita degli utili ed il grado di rischic ad esso associato.

L'uso dei multipli nella valutazione delle aziende ha registrato nel corso

degli ultimi decenni una grande diffusione, di pari passo con lo sviluppo

dei mercati finanziari e delte operazioni di finanza straordinaria.

Hanno contribuito a tale diffusione vari fattorit®:

v il grande sviluppo delle operazioni di fusione e di acquisizione, che ha
reso disponibile una vasta mole di prezzi di riferimento, anche per

societd non quotate;

3 Gi veda Guatri-Bini, Nuovo trattato sulla valutazione delle aziende, EGBA, pag. 633.
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-
v" o sviluppo delle attivita di private equity, condotte da intermediari che \y
.

fradizionalmente smobilizzano sul mercato di Borsa le proprie \\ﬁ

partecipaziont; intermediari che fondano sui multipli, in massima parte, ,Aiw

Ie loro decisioni;
v" la cresciuta importanza e consapevolezza del grande peso dei
intangibili, per lo pit non iscritti nei bilanci delle societa;

v il vantaggio informativo riconosciuto ai mu1t1p11 di

vantaggio che molte volte ha largamente ispirato gli anal“éti
professionali, che sui multipli di mercato hanno spessc ampiamente
basate le loro indicazioni.
L'applicazione del metodo dei multipit di mercato si articola in dettaglio
nelle seguenti fast:
1) scelta del panel di societa comparables;
2) scelta del moltiplicatore (ad es. EV/EBITDA o EV/EBIT e/o
EV/Vendite);
3} elaborazione dei risultati e sintesi finale!
Nel caso in esame, considerato l'oggetto, la finalith e il contesto della

stima, le determinazioni assunte sono state le seguenti.

Societd comparabili

Per quante riguarda la selezione di societd comparables si & scelto un
campione di imprese operanti nel settore alimentare aventi come area
geografica il continente Europeo.

La societd in esame e il Gruppo CENTRALE DEL LATTE D’ITALIA
operano quasi esclusivamente sul mercato italiano e, in minima parte, in
altri Paesi.

L'attivita di CLI e principalmente nel settore lattiero-caseario (latte,

yogurt, formaggi e altri prodotti caseari), olire alla produzione o

¥ Si veda, per un’illustrazione delle fasi della valutazione con il metode dei multipli di
mercato, Guatri-Bini, Nuovo trattate sulla valutazione delle aziende, EGEA, pag. 644.
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commercializzazione di altri alimenti (bevande vegetali, insalate di IV

gamma, pasta e dessert),

Sono state quindi selezionate, come imprese comparables, societa quotate

elencate.

Tabeila 5 - H panci di societd comparables

Nome societd comparabile Stato
1} | Ebro Foods SA Spagna
2) | Cloetta AB Svezia
3} | Lotus Bakeries Belgio
4) | Bell Food Group Ltd Svizzera
5) | Bonduelle SA Francia
6} | Bakkavor Plc Regno Unito
7} | Greencore Ple Irlanda
8} | Emmi AG Svizzera
9} | Glanbia Plc Irlanda
10} | Savencia SA Francia

Si riportano di seguito i dati relativi alle societd comparables, la loro
capitalizzazione di Borsa e I'Enterprise Value di ciascuna di esse (Euro/

milioni).

15 Tenuto conto della struttura di CLI, sono state esciuse alcune societd di grandi dimensioni, in
termini di ricavi o capitalizzazione, come Danone SA (Francia) e Orkia ASA (Norvegia).
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Tabella 6 - I dati economici e finanziaril® delle societd comparables

Societd Comparabile V;gf;te EP:’EIO'II‘EA C;Ei;;légi;z' Fin}:z;ai En\tfearlll)itse
" Debt (EV)

EBRO FOODS SA 2.813 342 2.968

CLOETTA AB 622 100 876

LOTUS BAKERIES 612 124 2113

BELL FOOD GRQUP

LTD 3.757 267 1.517

BONDUELLE SA 2.777 213 937

BAKKAVOR PLC 2.217 180 967 308 1.475
GREENCORE FPLC 1.446 142 1.195 289 1.483
EMMI AG 3.219 324 4152 82 4.234
GLANBIA PLC 3.875 325 3.050 614 3.664
SAVENCIA SA 5,007 359 862 605 1.467

1l moltiplicatore utilizzato

Per quanto riguarda la scelta del moltiplicatore da utilizzare, considerate
le caratteristiche proprie del settore alimentare e la prassi di mercato, si &
fatto riferimento al moltiplicatore sul Margine operativo lordo (o
EBITDA), ripertando inoltre per completezza anche il moltiplicatore sui
Ricavi di vendita (Sales),
Si @ quindi fatto riferimento, nell’esame dei dati di mercato e del c.d.
Enterprise Value (EV) dei comparables, ai seguenti due multipli:

« EV/Ebitda;

o EV/Sales,

In particolare, si & quindi considerate quale dato di sintesi, per la verifica
del multipli di mercato, la media del valore dei multipli per il panel delle
societd comparables, considerando la sostanziale omogeneitd del settore

esaminato e il fatto che la societd oggetto di valutazione dovrebbe,

18 Anno 2019 o ultimo esercizio pubblicato.

Relazione di stima ai sensi dell'art. 2343 — ter, comma 2 lettera b), Codice Civile



nell'arco di tempo preso

in considerazione,

addivenire ad un

posizionamento medio in termini di performance economiche.

Tabella 7 - I multipli delle societa comparabies

Societd Comparabile EV/EBITDA EV/SALES
EBRC FOODS SA 11,60

CLOETTA AB 10,95

LOTUS BAKERIES 18,15

BELL FOOD LTD 8,00

BONDUELLE SA 7A7

BAKKAVOR PLC 8,18

GREENCORE PLC 10,45

EMMI AG 13,06

GLANBIA PLC 11,28

SAVENCIA SA 4,09 0,29
MEDIA 10,32 1,22

Elaborazione dei risultati e sintesi del metodo dei multipli

II multiplo di riferimento, frequentemente utilizzato nella prassi delle

valatazioni d’azienda, & quello di natura reddituale, ossia nel caso in

esame il multiplo EV / Ebitda.

1l valore medio del multiplo EV / Ebitda, relativo al campione di imprese

comparables considerate, & il seguente:

Tabella 8 - La media del multiplo delle societa comparables

Multiplo

Media dei Comparables

EV /Ebitda

10,32

Lo scrivente ha quindi confrontato i multipli di mercato dei comparables
con il multiplo implicito nel valore attribuito alle azioni di CLI ai fini del

conferimento in natura.

Relazione df stima qi sensi dell‘art. 2343 — ter, comma 2 lettera b), Codice Civile
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In particolare:
a) st ¢ determinato 1'Enterprise Value atiribuito a CLI dail’Offerente
sommando all'Equity Value (pari al prodotto del valore attribuito a

ciascuna azione ai fini del conferimento in natura per il numero di

N

approvato dal Consiglio di Amministrazione del 10 febbralo 2020

I risultati ottenuti sono riportati nella tabella successiva.

Tabella 9 - Il multiplo EV / Ebitda implicite di CLI

Offerta Newlat Food

Valore per azione CLI 2,72
Numero azioni CLI 14.000.020
Equity Value 38.080.000

PEN al 31.3.2020 76.776.000
Enterprise Value (EV) 114.856.000
Ebitda 2020 di CLI atteso 11.680.000
Multiplo EV / Ebitda

attribuito a CLI dall’Offerta 9,83

Come si evince dalle tabelle sopraindicate, il multiplo EV/EBITDA
risuftante dalla media (10,32) del panel delle societa comparables risulta
superiore — di circa i1 5% - rispetto a quello implicito relative a CLI (9,83).

Ancora pitt ampio sarebbe il margine se si considerasse il multiplo
EV/Sales, che per il panel di societd comparables presenta una media di
1,22, mentre nel caso di CENTRALE DEL LATTE D’ITALIA risulta pari a
0,63. Al riguardo, va considerato che la minore redditivita (in termini di

EBITDA rapporiato al fatturato) di Cil rispetto al mid-size comparables

Relazione df stima ai sensi dell’ort. 2343 — ter, comma 2 letiera b}, Codice Civile



rende in parte spiegabile tale maggior margine e meno significativo

'utilizzo di tale multiplo EV/ Sales.

Di conseguenza, nell'ambito della valutazione con il metodo dei multipli

di Borsa, qualora si applicasse a CLI il multiplo di mercato EV / EBITDA

del panel di societa compurables, il Valore unitario dell’azione ordj

A

risulterebbe superiore a quello di 2,72 euro attribuitog £
nefl’ambito defl’'Offerta pubblica di acquisto e scambio @{o qfs

Newlat Food S.p.a.

Applicando al dato di Ebitda di CLI il multiplo medio (10,32) delle societa
comparables e deducendo la PEN di CLI, risulterebbe infatti un Equity Value
di 43,8 milioni, superiore di circa il 13% all'Equity Value risultante
dall’Offerta di Newlat Food. Al riguardo, il fatto che il mercato di Borsa
riconosca ai comparables una valutazione parzialmente pilt alta in
proporzione all’Ebitda, rispetto a quella che & stata calcolata per CLI, pud
essere giustificato dal maggior livello di indebitamento di CLI (rapporto
Debt/Equity) e quindi di rischiosita, rispetto alla media del settore food e

dei comparables"’.

Sulla base delle considerazioni sopra esposte il softoscritto Dsperto
estimatore ritiene possibile affermare che, anche dalle evidenze emerse
dall’applicazione del metodo dei multipli di mercato, il valore di
un'azione ordinaria di CENTRALE DEL LATTE D'ITALIA risulta
superiore al Valore unitario ad essa attribuito nell’ambito dell'Offerta
pubblica di acquisto e scambio promossa da NEWLAT FOOD e nel
conferimento in natura di azioni CLI al servizio del deliberando aumento

di capitale di NEWLAT FOOD.

Relazione di stima ai sensi dell'ari. 2343 — ter, comma 2 lettera b), Codice Civile 39



6. CONCLUSIONI

Alla luce degli elementi sopra viportati e delle analisi svolte, in base ai metodi di d
valutazione ai quali si & ispivate nell'espletamento del presente incarico, tenuto

conto dell’'vggetto e delle finalita della presente velazione di stima, nonché dei

limiti dell'tncarico ricevuito,

opzione, ai sensi dell'articolo 2441, commn 4, primo periodo, al cui serwzm:“me’?“mw
effettuato il conferimento in natura delle nzioni ovdinarie di Centrale del Latte

d'lialia S.p.a.,

il sottoscritto Giacinto Sarubbi, guale Esperto estimatore,
attesta,

ai sensi dell’art. 2343-tfer, comma 2, letfera b) del Codice Civile, che il valorve di
ciascuna azione ordinaria della societd Centrale del Latte d’Italia S.p.a.,
oggette di conferimento in natura, é almeno pari a quello ad essa
attribuito ai fini del conferimento, che verri eseguito nell’ambito dell’ Offerta
pubblica di acquisto e scambio obbligatoria, ¢ ai fini della determinazione
dell’'aumento del capitale sociale ed eventuale sovrapprezzo di Newlat
Food Sp.a., pari a Ewre 2,72 (duevirgolasettaniaduecentesimi) per

ciascuna azione ordinaria di Centrale del Latte d'Italia S.p.a.

Milane, 29 maggio 2020

{Dott. Giacinto Sarubbi)

7 Nel metodo del Discounted Cash Flow questo elemento & gia catturato altraverso it Befa levered
utilizzato per determinare il WACC,
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Allegato “C” al N, 9925/5263 di rep.

STATUTO

DENOMINAZIONE - OGGETTOQ - SEDE - DURATA DELLA SOCIETA

Articolo 1.

(Denominazione)

1} E costituita una societd per azioni denominata: “Wewlat Food S.p A7
Asticolo 2.
{Sede)

1) La Societd ha sede nel Comune di Reggio IZmilia,

2} At sensi dellarticolo 2365, secondo comma, cod. civ, il Consiglio di Amministrazione
potrd istitnire o sopprimere sedi sccondarie, stabiliment, succursali, agenzie e
rappresentanze sia in ltalia sia al’estero e trasferne la sede legale net modi ¢ nelle forme

di legge.
Articolo 3.
(Osgerto)

La Societa ha per oggetto:

- la produzione e i commetrcio di alimenti con particolare riguardo alle paste
alimentari, ai prodotti da forno ¢ ai prodotti dell''mdustria molitosia, compresi le
bevaade alcoliche e non, granagle, semi, varicta vegetali, prodotti agricoli e prodotti
dietetici;

- la produzione e 1l commercio dei sottoprodottl della lavorazione del grano tenero;

- la produzione e il commercio di farinaccio di grano duro, tritello di grano duro,
fasinetta di grano duro, granotto di grano duro, germe di grano duro e cubettato;

- le coltivaziont miste di cereali ed alti1 seminativi;

- Pallevamento del bestiame e la gestione di aziende agricole;

- lesercizio dell’attivita industriale per la produzione, la distribuzione e Ja
commercializzazione di trti 1 prodoti lattero-caseari;

- l'acquisto del latte ¢ delle materie prime per Iesercizio della suindicata attiviti;

- 1 trattamento igienico ed il confezionamento del latte alimentare, secondo le miglior
norme tecniche ed igieniche;

- la promozione di iniziative per la diffusione del consumo del latte, det derivate e degli
alimentar in genere;

- la produzione, i confezionamento, lacquisto, limportazione, la vendita, -
Pesportazione, il magazzinagpio ed i commercio in genere sia per contoe proprio che
per conto terzi di generi alimentari, bevande e dietetici, nonché di quanto altro
connesso;

- la distrbuzione e la commercializzazione dei prodoti derivanti dallesercizio
dell’attivita industriale nonché dei prodotu terzi;



- Pesercizio di tutte le atovita industdal complementari ed affini a quelle
precedentemente indicate, nonché quelle necessatie pet utilizzare, anche soltanto in
paste, 1 prodotti, sottoprodotd e tesidui, relativi alla predetta attivita;
- la partecipazione ad attivita di ricerca finalizzate all'industrializzazione di prodottd o
per partecipare ad eventuall progetti anche isdtuzionali;

la produzione e la commercializzazione di prodotti speciali per Palimentazione
(nutraceutici) derivant dallindustrializzazione dei progetti di ricerca;
- la gestione di laboratori di analisi per la prestazione di servizi tecnico-analitici del
settore alimentare con particolare riguardeo agli aspetti di igiene e sicurezza alimentare
di cui al Codice ATECO 71.20.10. Potra inoltre effettuare ogni tipo di analisi e ticerca
applicata per il miglioramento dei prodotti alimentari. Tali servizi potranno essere
svoltl sia a proprio favore o verso societa del Gruppo sia a favore di terzi;

la produzione e il commercio di alimend per l'infanzia, specialitd dietetiche e
farmaceutiche: Jatti, biscotti, liofilizzatl, omogeneizzati a base di frutta e carni, neteari di
frutta, creme di cereali ¢ pappe lattee, bevande {camomille, t& deteinati, multierbe),
pastine ¢ derivati del latte omogeneizzati; qualsiasi altro prodotto alimentare per
l'infanzia; nonché il commercio, la distribuzione ¢ la vendita dei suddetti beni, e la
produzione e il commercio di contenitori, in genere, per la conservazione e la
distribuzione der prodotti sopra indicati;
- Ia distribuzione, il magazzinaggio, il wasporto e la consegna di zlimenti per conto
proprio e per conto 1n particolare di Societd del Gruppo;
- & conseguimento, Facquisto, la cessione e l'uiilizzazione di brevetti e processi di
fabbricazione riferentisi ai prodort alimentar;
- la progettazione, costruzione, installazione, esercizio e manutenzione ordinaria e
straordinaria di fabbricat, impianti elettrici, meccanici e tecnologicl in favore delle
Societa controllate, controllanti, o loro rispettive controllate ai sensi dell’art. 2359 del
Codice Civile;
- T'assunzione di partecipazioni in imprese finanziarie, industriali ¢ commerciali aventi
oggetto analogo o connesse al propric od anche non avent oggetto analogo o
connesso quando tale attivita sia non prevalente e comunque riented nei limiti dell'art.
2361 del Codice Civile;
- Teffettuazione di servizi di tesotretia e rapporti di conto cotrente con le Societa del
Gruppo;
- il compimento di ogni atto inerente e conseguente allo svolgimento ed al buon fine
delle proprie operazioni, ed in genere della propria attivita, non esclusa la
compravendita di immobili.
La societi potra inoltre compiere, nel rispetto delle leggi vigenti, tutte fe operazioni
industriali, commerciali, finanziarie, creditizie, immaobiliari e mobiliati, necessarie e/
connesse al conseguimento degli scopi suindicati, jvi compresi l'assunzione e la
concessione di finanziamenti, la concessione di garanzie reali o personali anche nei
confront di societa del gruppo di appartenenza, Pacquisto e/o la cessione di crediti,
purché tali operazioni non siano svolte nei confront del pubblico. Sono fatte salve le
mserve di attivitd previste dalla legge.

Articolo 4.
(Dzyate)

1} La durata deila Societa ¢ stabilita al 31 (trentuno) dicembre 2100 (duemilacento) e pud
essere prorogata, una o pin volte, con le modalita previste dalla legge, con esclusione



del diritto di recesso per 1 socl che non abbiano concorso allapprovazione delia
deliberazione.

Articolo 5.

{Doaowicilio)

1y 1l domicilio degli azionisti, per quel che concerne 1 loro rapporti con la Societa, sono

quelli risuitanti dal libro dei soci.

CAPITALE - AZIONI - RECESSO - OBBLIGAZIONI

Articolo 6.

(Capitate ¢ azzond)

I capitale sociale ¢ di Euro 40.780.482,00 (quarantamilion: settecentottantamila
quattrocentottantadue/00), nteramente versato, ed ¢ diviso mn numero 40,780.482

(quarantamilioni settecentottantamila  quattrocentottantadue) azioni, prive di valore

nominale, avent tutte pari diritt, sia amministrativi che patrimoniali, stabiliti dalla legge e
dal presente statuto, salve gquanto previste dai successivi commi 9) e seguenti in materia di
voto magglorato.

sfo

Llassemblea straordinaria defla Socieid in data 8 Inglio 201 9ha deliberato di avwiare un'operasione i
aumento @ pagamento del capitale sociale, i via scindibile e con esclusione del diritto di opzione ai sensi
deil'arl, 2441, guinio comma, c.c., per massini Furo 200.000.000 (duecentomilions) - comprensivi di
SerrapprsTse -, mediante emissionie di n. 23.000.000 (veniifremilions) di nuove agioni ardinarie prive
di walore mominaly, godimento regolare, viserule i Soffascrisione al sexvisie del collocamento privato
defle asdoni ordinarie vivofto agli "investilori guadificati’” italiani, come definiti dall'art. 34-ter def
regolamento Consob a. 1197171999, nonché ad altri investitori quafificati{ istitugionali esteri esclusi,
Jra gl altri, gl Stati Uniti d'America (I Offerta"), ¢ a fovore del management della Societd ¢ del
arippo di apparlenensa (inclusa la capograppe) stabilendy che:

- i comsiglo di amministrazione, welle forme di Jepge, proceds aliy determinagione di wna wlteriore
quata di agiont, il eni ammontare, se del case, verrd definilo in una fase successiva, a servigio della
corrcessione @ favore dei Joint Giobal Coordinators (i.e. Bquita SIM, HYBC ¢ Societé Genérale) di
wnppzione di sotioserivione di azioni della Societd al prezzo di offerta (ed. greenshos), secondo e
wsnali prassi i mercate (la “Greenshoe™);

- & consigho di ammumistrazione, sempre welle forme di fegge, proceda alla determinazzone - in linea
con la prassi per operagiont o initial public offering ¢ con le forme richieste dalla discipling vigents - df
wn prexzo massimo di sottoscrigione ¢ di wn progo minimo won vincolanti prima dell avvio dell Offeria
¢, all'esita della stessa, del prexzo definitiva di eprissione delle asdoni (nell'apebito def od. range di
preszo o Marchetta), formo vestando che il preszo definitivo di sottescrisione dovrd eisere individuato
tencuda conto, fra lalire, (aj det visuitali consegmiti dalia Societa ¢ dal grappo, (B) delle prospettive di
sviluppo dell'esercisto tn corse ¢ di quelli suceessivi, {e) defle condiziont del mercato domestico e
internagionale, (d) delle wetodologie df valutasione pia comuneniente riconosciute dalla dottrina ¢ dalla
pratica professioniale a livells domestico ¢ internazionake, (¢} della guantitd ¢ qualitd delle
manifestaziont & nlevesse ricenle dapfi investitori professionali fatiam ed itituzionali eiteri ¢ A
quants altre necessario per il buon fine dell'operazione.

In agni caso, # preszo di emsissione non potrd comungune essere inferiore al valore del patvimonio netto
della Societd suddiviso per dascuna azione eststente al 31 dicembre 2018,



1

2)

3)

4)

- detlo auwmento @ capilale dovrd esiere aftuate entro il ferarine massivo del 31 dicembre 2020 ¢
comungue, s precedente, entro la date wltima di regolamenty dell'Gfferta o, ove prevista ed
eventitalmente servifu con aziont vententi dall anmento 4 capitale, entro kr daia wltima per lesercizio
delly Greenshoe ¢, ove non inlegralpente atfuaty enfre lale witinma fermine, vesterd fermo nier fimiti delle
soltoserisiont raccolle”
e

Lassemblea stravrdinaria dei socf def 25 gingno 2020 ha deliberato di aumentare il capitale sociale, a
pagamento, per un imporle massino, comprensive di sovrapresze, di Bwro 24.080.032, ¢ pin
precisamente per sn imporio neminale massime di Buro 4.666.673 olire a sovrapreso massimo part
ad Furo 19.413.359, mediante emissione di massime n. 4.666.673 azioni ordinarie della Soceli
prive dell‘indicasione del walore nompinale, aventi gocimento regalare ¢ lo medgsine caratieristiche deile
azgont ardinavie gid i ciroodagione, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dellart. 2447, comina
4, primae periods, del cod. civ., da Eberarsi entro il 31 dicembre 2020, in una o i volle ¢ anche in s
tranche, mediante conferimente i nalura (i} di n 6.660.242 agioni ordinarie Centrale del Iatte
dlialia Sp.A. da parte di Newlat Growp S.A.; ¢ (ii} delle asioni ordinarie Centrale del Iatte
dltalia Sp.A. portate in adesione all'offerta pubblica & acguiste ¢ scambio abbligatoria totalitaria,
annuncialy dalla Socetd in data 1 aprile 2020, avente a gggeito la totalitd delle asioni Centrale del
Latte dltalia S.p.A., dedvite o azijoni Centrale del Latte d’lialia gid detennte daila Societd, ai

Ferming prevists dalla stessa
Fdr s

Le azioni sono indivisibili, nominative e liberamente trasferibili per atto tra vivi e
trasmissibili a causa di morte. Alle azioni si applica la normativa, anche regolamentare,
pro fempore vigente in materia di rappresentazione, legittimazione e circolazione della
partecipazione sociale previstaz per gli strumenti finanziari negoziati nel mercadl
regolamentati. Le azioni sono emesse in regime di dematerializzazione.

L’Assemblea, con apposita delibera adottata in sede straordinaria, potra attribuire
alPorgano amministrativo la facola ai sensi dellasticolo 2443 cod. civ. di aumentare in
una o pit volte i capitale sino ad un ammontare determinato e per 1l periodo massimo
di 5 (anni) dalla data della deliberazione, anche con esclusione del diritto di opzione. La
delibera di aumento del capitale assunta dall’organo di amministrazione in esecuzione di
detta delega dovra risultare da verbale redatto da Notaio.

La Socictd pud emettere, ai sensi della normativa di tempo in tempo vigente, anche
regolamentare, categorie di azioni fornite di diritd diversi rispetto a quelli delle azion
gia emesse, determinandone i contenuti nella relativa deliberazione di emissione.
L’Assemblea pud inolire deliberare di emettere strumend finanziar partecipativi ai sensi
dell'art. 2346 del cod. civ., forniti di diritti patrimoniali o anche di diritti amministrativi,
in conformita alle disposizioni applicabili,

IL consentita, nei modi e nelle forme di legge, Passegnazione di uali e/o di riserve da
utili ai prestatori di Javero dipendenti della Societi o di societd controllate, mediante
Pemissione, sino all’ammontare corrispondente agli utili stessi, di azioni da assegnate
individualmente ai prestatori di lavoro, ai sensi del primo comma dell’articolo 2349 cod.
civ., stabilendo norme riguardo alla forma, al maodo di trasferimento ¢ ai diritt spettanti
agli azionist. L’Assemblea straordinaria pud altresi deliberare Passegnazione ai
prestatori di lavoro dipendend della Societi o di societh controllate di strument
finanziari, diversi dalle azioni, foriti di diritt patrimoniali o anche di disitd
amministrativi, escluso il voto nell’Assemblea generale degli azionisti, prevedendo
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anorme riguardo alle condizioni di esercizio del dizitri attribuiti, alla possibilica di
trasferimento ¢ alle eventuali cause di decadenza o riscatto.

I caso di aumento del capitale, le azioni di nuova emissione potranno essere liberate
anche mediante conferiment d: creditt o di beni in natura.

Fermi restando gli altrl cast di esclusione o Limitazione del duitto di opzione previst
dalla normatva, anche regolamentare, pro fempore vigente, nelle deliberazioni di aumento
del capitale sociale a pagamento il duitto di opzione pud essere escluso nella misura
massima del 10% (diec: per cento) del capitale sociale preesistente, a condizione che il
prezzo di emissione corrisponda al valore di mercato delle azioni e ci6 sia confermato
I apposita relazione da un revisore legale o da una societa di revisione legale ai sensi
dell’art. 2441, co. 4 cod. civ.

Con apposita delibera dell’ Assemblea straordinarta possonc essere create particolari
categotie di azionl fornite di dirstti divers: ai sensi degli articoli 2348 e seguenti cod. civ.

Tutte le azioni appartenent alla stessa categoria attribuiscono ugaall dirittd. In caso di
creazione di dette particolam categorie di azioni, le deliberazioni delf’Assemblea che
pregiudicano i diritd di una di esse, devono essere approvate anche dall’Assemblea
speciale degli appartenenti alla categoria interessata. Alle Assemblee speciali si
applicano le disposizioni relative all’ Assemblea straordinaria.

In deroga a quanto previsto dal comma 8) che precede, ai sensi dell’articolo 127-
guingmies de] TUF, ciascuna azione da diritto a voto doppio (e dunque a due voti per
ogni azione) ove siano soddisfatte entrambe le seguenti condizioni: {a) I'azione sia
appattenuta al medesimo soggetto, in viem di un diritto reale legittimante P'esercizio del
diritto di voto {piena proprieta con diritto di vote ¢ nuda proprieta con diritto di voto o
usufrutto con dititte di voto) per un periodo continuativo di almeno trentasei mesy; (b)
la ricorrenza del presupposto sub (a) sia attestata dalliscrizione continuativa, per un
periodo di almeno tentase: mesi, nell’elenco appositamente istituito (I"Elenco™),
tenute a curz della Sociera, nel rispetto della vigente disciplina normativa e
tegolamentare, nonché da apposita comunicazione attestante il possesso azionario
tiferita alla data di decorso del petiodo continuativo rilasciata dallintermediario presso
il quale le azioni sono depositate ai sensi della normativa vigente. 1'accertamento del
presuppostl al fim dell’attribuzione del voto maggiorato viene effettuato dall’organo
amministrativo — ¢ per esso dal Presidente o da consigleri alluopo delegati, anche
avvalendosi di ausiliari appositamente incaricati.

10} Colut al quale spetta i diritto di voto pud irrevocabilmente rinunciare, in tatto o in

parte, al voto maggiorato pex le azioni dal medesimo detenute mediante comunicazione
scritta da inviare alla Societ, fermo restando che la maggiorazione del diitto di voto
pus essere nuovamente acquisita rispetto alle aziond per le quali & stata rinunciata con
una nuova iscrizione nell'Elenco e it decorso integrale del periodo di appartenenza
continuativa non inferiore a trentasei mesi,

11) La Societa potrd definire Ja disciplina di dettaglio delle modalita di iscrizione, tenuta ed

agpiomamento dell’Elenco, nominare Pincaricato della gestione dell’Elenco e definire i
criteri di tenuta dell’Elenco.



12) La Societa provvede alle iscrizioni e allaggiornamento dellElenco seconde una
periodicita trimestrale — 31 marzo, 30 giugno, 30 settembre e 31 dicembre — avvero
secondo una diversa periodiciti eventualmente prevista dalla normativa di settore e, in
ogni caso, entro la cd. reord dase relativa allassemblea dei soci di volta in volta
convocata, a condizione che 1 presuppost per Iattribuzione del voto maggiorato
indicati al precedente comma 9) si siano verificati prima della rerord date medesima.

13) Sebbene anteriormente ricevute, le richieste di iscrizione produsranno effetto solo con
I'intervenuto aggiornamento dell’llenco da parte della Societa che vi provvede entro la
prima data utile secondo la periodicita definita con le modalita sopra indicate,

14) La cessione delle azion: a titolo oneroso o gratuito, ivi comprese le operazioni di
costituzione o alicnazione di diritd parziali sulle azioni in forza delle quali Tazionista
iscritto nell’Elenco tisuiti privato del diritto di voto (anche in assenza di vicende
traslative}, ovvero la cessione diretta o indiretta di partecipazioni di controlio in societa
o enti che detengono azioni a voto maggiorato in misura superiore alla sogha prevista
dalParticolo 120, comma 2, del TUE, comporta la perdita della maggiorazione del voto
(3% ovvero 5% qualora la Societa si qualifichi come “PMI” ai sensi del TUF).

15} 1l diritto di voto maggiorato:

2) & conservato in caso di successione per causa di morte ¢ in caso di fusione e
scissione del titolare delle azioni, a condizione che la societa mcorporante,
risultante dalla fusione o beneficiaria della scissione sia controllata, direttamente
o indirettamente, dal medesimo soggetto che, ditettamente o indirettamente,
controlla ii titolare del voto maggiorata;

b) st estende alle azioni di nuova emissione in caso di aumento di capitale al sensi
dellarticolo 2442 del codice civile e di awmento di capitale mediante nuovi
conferimenti effettuati nefl’esercizio del diritto di opzione;

¢) pud spettare anche alle azioni assegnate in cambio di quelle a cui & attribuito
voto maggiorato, in caso di fusione o di scissione, qualora ¢id sia previsto dal
relativo progetto;

d} siestende proporzionalmente alle azioni emesse in esecuzione di un aumento di
capitale mediante nuovi conferimenti;

€) sl conserva in caso di trasferimento da un portafoglio ad altro degli OICR
gestiti da uno stesso sopgetto.

16) Nelle ipotesi di cui alle lettere (b) e (¢) del precedente comma 15), le nuove azioni
acquisiscono la maggiorazione di voto: (i) per le azioni di nuova emissione spettanti al
ttolare in relazione ad azioni per le quali sia gia maturata la maggiorazione di voto, dal
momento delliscrizione nell’Elenco, senza necessita di un ulteriore decorso del periodo
continuativo di possesso; (ii) per le azioni di nuova emissione spettanti al titolare in
relazione ad azioni per le quali la maggiorazione di voto non sia gld maturata (ma sia in
via di maturazione), dal momento del compimento del periodo di appartenenza
calcolato a partire dalla originaria iscrizione nell’Elenco.

17) La maggiorazione det diritto di voto si computa anche per }a determinazione dei guorum
costitutivi e deliberativi che fanno riferimento ad aliquote del capitale sociale, ma non



ha effetto sui diritti, diversi dal voto, spetiantt in forza del possesso di determinate
aliquote di capitale.

18) Al sens: dell’arucolo 127-guengues, comma 7, del TUF, ai fimi della maturazione del

periodo ¢i possesso  confinuativo  necessario per la magpiorazione del voto,
relativamente alle azioni esistenti prima della data di avvio delle negoziazioni sul
Mercate Telematico Azionario organizzato e gesuto da Borsa Itabana Sp A, (“MTA”™),
¢ computato anche il possesso maturato anteriormente a tale momento e pertanto
anteriormente alla data di 1scrizione nell’Elenco.

19} Anche in deroga alla periodicita trimestrale o alla diversa periodicita eventualmente

prevista dalla normativa di settere, anche regolamentare, ¢ applicabile ai senst del
precedente comma 12), ove un azionista dovesse richiedere Viscrizione nelllilenco m
ragione del computo del possesso maturato antenzormente a tale iscrizione ai sensi del
precedente comma 18}, Piserizione all’Elenco da parte della Societa dovra avvenire nella
stessa  data della nchiesta di iscrizione da parte  dell'azionista e produrra
immediatamente effetto.

20} Le previsioni 1 tema di maggiorazione del diritto di voto previste dal presente Asticolo

si applicheranno fintantoché le azioni della Societd siano quotate In un mercato
regolamentato italiano o di alti statt membri dell’Unione Furopea.

21) Al fint del presente articolo la nozione di controllo ¢ quella prevista dalla disciplina
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D
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2)
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normativa degh emittenti quotati.

Articolo 7.

{Diretto d7 recesse)
Tl recesso spetta al socl nel cast previsti dalla legge come inderogalili.
Articolo 8.
(Obbligaziont)

La Societi pud emettere prestiti obbligazionari, anche convertibiii in azioni o con
warranis, nel limit e con le modalita di legge.

ASSEMBLEA
Articolo 9.

{Conmcagione)

L’Assemblea ¢ convocata ogni volta che il Consiglio di Amministrazione lo ritenga
opportuno o quando ne sia richiesta la convocazione ai senst di legge.

I.’Assemblea si tiunisce presso Ja sede sociale o in qualsiasi luogo, anche diverso dalla
sede sociale, a scelta dell’'organce amministrativo, purché i Italia ovvero in un altro
Pacsc dell’Unione Europea o in Svizzera.

Le Assemblec ordinarie e straordinarie si tengono in unica convocazione. I} Consiglio
di Amministrazione pud stabilire che "Assemblea sia tenuta In pit convocaziont ¢, in
tale ipotesi, neli’avviso di convocazione sara indicato il giorno per la seconda ed
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eventualmente la terza convocazione nelle modalita di cui al successivo comma 4) del
presente Articolo 9. L’Assemblea si costituisce e delibera, in sede ordinaria e
straordinaria, con le maggioranze previste dalla legge per tali ipotesi.

I’Assemblea ¢ convocata dal Consiglio di Amministrazione mediante avviso
pubblicato sul sito duterner delia Societa nonché secondo le altre modalita stabilite dalla
normativa, anche regolamentare, pro fempere vigente e — ove occorra — dal codice civile.

L’Assemblea ordisaria per Papptovazione del bilancio deve esscre convocata almeno
una volta all’anno entro 120 giorni dalla chiusura dell’esercizio sociale, ovvero, nei casi
previsti dall’ast. 2364, secondo comma, cod. civ,, entro il maggior termine di 180 glorni
dalla chiusura dell'esercizio sociale, fatto salvo ogni ulteriore termine previsto dalla
disciplina normativa vigente.

Articolo 10.

{Diritty di intervents ed eservizio del diritto di woto)

La legittimazione all'intervento in Assemblea spetia ai titolari del diritro di voto ai sensi
delle disposiziont di legge, anche regolamentari, pro fempore vigenti. La legittimazione
all'intervento e all’esercizio del diritto di voto ¢ attestata sccondo i rermini stabilia dalla
normativa, anche regolamentare, pro fempore vigente, nonché da quanto previsto dai
scguent commi del presente Articolo.

Coloro ai quali spetta il diritto di voto possono farsi rappresentare i Assemblea
rilasciando apposita delega nei termini indicati dalla legge. La delega € trasmessa alla
Societd mediante invio all'indirizzo di posta elettronica certificata indicato neil’avviso di
convocazione ovvero mediante altre modalita di invio ivi indicate.

La Societa puo designare, per ciascuna Assemblea, uno o pitt soggetti ai quali i titolari
del duritto di voto in Assemblea possono conferire una delega con istruzioni di voto su
ttte o alcune delle proposte allordine del giorno. La delega non ha effetto con
riguardo alle proposte per le quali non sono state conferite istruzioni di voto. 1 soggett
designati, le modalita e 1 termini per il conferimento delle deleghe sono riportati
nell’avviso di convocazione dell’Assemblea.

Articolo 11.
(Svolgimento deif’Assembloa)

L’Assemblea ¢ presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione. In caso di
assenza o di impedimento di questi, '’ Assemblea sara presieduta dalla persona eletta con
il voto della maggioranza del presenti.

L’Assemblea defibera su tutti gli argomenti attsibuiti alla sua competenza dalla legge ¢
dal presente Statuto. I’Assemblea & espressamente investita del potere di revocare gli
amministratosi della Societd, anche in assenza di giusta causa, qualora sia venuto meno,
per qualsivoglia ragione, il rapporto fiduciario tra questi e la Societa.

Ii presidente dell' Assemblea verifica, anche a mezzo di apposifi incaricati, il diritto di
intervento, la regolarita della costituzione, identita e la legittimazione degli intervenu,
nonché ne regola lo svolgimento ed accerta 1 risultati delle votazioni; degli esit di tali
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accertamentl deve essere dato conto nel verbale,

Lo svolgimento dellAssemblea ¢ regolate dalla legge, dallo Statuto e, se presente,
dali’apposito regolamento assembleare approvato con delibera dell’ Assemblea ordinaria
della Societa,

L’Assemblea pud essere tenuta con gli mtervenuti dislocatz in p1i fuoghi collegati con
mezzi di telecomunicazione. In tale ipotesii (a) sono indicad nell’avviso di
convocazione 1 luoghi audio/video collegat, nei quali gli intervenuti possono affluire, e
la riunione si considera tenuta nel luogo ove & presente il Presidente; (b) il Presidente
del’Assemblea deve poter garandre la corretta costituzione, accertare identita ¢ la
legitimazione degli intervenuti, regolare lo svolgimento dell'adunanza e accertare i
nsultati  della votazione; (¢) 1 soggetto  verbalizzante deve poter percepire
adeguatamente gli eventi assembleari oggetto di verbalizzazione; e (d) gli iatervenuts
devono poter partecipare alla discussione ¢ alla votazione simultanca sugli argoments
all’'ordine del glormo.

Il Presidente dell’Assemblea ¢ assistito da un segretario, anche non socio, designato
dagli intervenut, salve quanto previsto dal secondo comma dell’art. 2371 cod. civ.

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
Articolo 12.

(Consigho di Awministragione)

Ta Societa ¢ ammunistrata da un Consigho di Ammimistrazione composto da un
numero di component non inferiore a 3 (tre) e non superiore a 15 (quindict).

E’Assemblea determina il numero del componenti il Consiglio di Amministrazione di
volta in volta, prima della loro nomina. Entro i limite sopra indicato, P'Assemblea pud
meodificare 1t numero degli amministratori anche nel corso del mandato del Consiglio di
Amministrazione; g amministratorl cosi nominati scadono insieme 2 quelli in carica.
Resta ferma la facolea ticonosciuta all’ Assemblea dal precedente Articolo 11, puate 2).

Gh amministratori festano in carica per i periodo fissato dalla deliberazicne
assembleare di nomina, sino a un massimo di 3 (tre) esercizi e sono relepggibili. Hssi
scadono alla data dell’Assemblea convocata per I'approvazione del bilancio relativo
allultimo esercizio della loro carica, salve le cause di cessazione ¢ di decadenza previste
dalla legge e dal presente Statuto.

Fino a quando le azioni della Societa saranno negoziate su un mercato regolamentato
italiano o di altro stato membro dell'Unione Buropea, la nomina del Consiglio di
Amministrazione avviene sulla base di liste secondo quanto indicato al successivo
Articolo 13.

I componenti del Consiglio di Amministrazione devono possedere 1 requisiti di
professionalita, onorabilita e indipendenza, nella misura e nei termini stabilinn dalla
normativa, anche regolamentare, pro fempore vigente. La nomina del Censigho di
Amministrazione avverrd, inoltre, nel rispetto della disciplina, anche regolamentare, fro
tezmpore vigente inerente equilibrio tea generl.
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Il Consiglio di Amministrazione valuta con cadenza annuale 1l possesso dei requisiti di
indipendenza, sulla base delle informazion: fornite dai consiglicri. In ogni caso gl
amministratori nominati comunicano senza indugio la perdita deir suddett requisiti,
anche ai sensi del Codice di Autodisciplina, nonché la sopravvenienza di eventuali
cause di meleggibilita o di incompatibilita.

Articolo 13.

{Presentasione delle Bite)

La nomina del Consiglio di Amministrazione avviene sulla base di liste, presentate ai
sensi del successivi commi.

Hanno diritto di presentare le liste gli azionisti che, al momento della presentazione
della lista, siano titolari — da solj ovvero msieme ad altri soci presentatori — di una
partecipazione almeno pari alla quota determinata dalla Consob ai sensi delle applicabili
disposizion: normative e regolamentari, La titolarith della quota minima & determinata
avendo riguardo alle azioni che risultano registrate a favore del socio nel giorno in cui la
lista ¢ depositata presso la Sacietd, fermo restando che Ja relativa certificazione pud
essere prodotta anche successivamente al deposito purché entro il termine previsto per
la pubblicazione della lista medesima.

Ogni socio, 1 sod aderend a un patto parasociale relativo alla societa rilevante ai sensi
dell’articolo 122 del TUT, il soggetto conirollante, le societa controllate e quelle
soggette a comune controllo ¢ gl altri soggerti tra 1 qualj sussista un rapporto di
collegamento, anche indiretto, ai sensi defla notmativa, anche regolamentare, pro fempore
vigente non possono presentare - o concorrere alla presentazione, neppure per
interposta persona o socicta fiduciatia - di pid di una lista né possono votare liste
diverse.

Ogni candidato pué essere presentato in una sola lista a pena di ineleggibilita.

Ciascuna lista reca i nominativi, contrassegnati da un numero progressive, di un
numero di candidati non superiore a 15 (quindici).

Ogni lista deve includete almeno un numero di candidati — in conformitd con quanto
stabilito dalla normativa applicabile - in possesso dei requisiti di indipendenza prescritti
daila legge o dalle disposizioni regolamentan applicabili (ivi inclusi 1 regolamenti del
mercato di Borsa Italiana S.p.A)) indicandoli distintamente ed inserendo uno di essi al
primo posto della lista.

Per il periodo di applicazione della normativa, anche regolamentare, pro fempore vigente
in materia di equilibrio tra i generi, ciascuna lista che presenti un numero di candidat
parl o superiore a 3 {tre) deve altresi includere candidati appartenenti a entrambi i
generi, almeno nella proporzione minima richiesta dalla normativa di legge, anche
regolamentare, pro fempore  vigente, secondo guanto specificato nellavviso di
convocazione defll’Assemblea.

Unitamente alla presentazione delle liste devono essere depositati:

a) e informazion relative aj soci che hanno presentato la lista e Iindicazione delia
percentuale di capitale detenuto;
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b) una dichiarazione dei soci diversi da quelli che detengono, anche congiuntamente,
una partecipazione di controllo o di maggioranza relativa, attestante Passenza di
apporti di collegamento, anche indiretto, a1 sens: della normativa anche
regolamentare pro fempore vigente, con questi ultimi;

c} 1 curvienlwm wiae del candidad nonché una dichiarazione con cul clascun candidato
attesti, sotto la propria responsabilita, Pinesistenza di cause di ineleggibilitd e di
mcompatibitita nonché la sussistenza del requisiti richiest per la carica;

d) una mformatva relativa ai candidati ¢ Tevenwuale indicazione di idoneita a
qualificarsi come indipendenti ai sensi della normarva vigente e dei codici di
comportamento in materia di governo socletario eventualmente adottati dalla
Societa;

e) la dichiarazione con la quale clascun candidato accetta la propria candidatura;

f) ogni aleea ultesiore o diversa dichiarazione, informativa e/o documento previst
dalla normativa, anche regolamentare, pro Zempore vigente.

In caso di mancato adempimento degli obblight di cui al presente Articolo, la lista si
considera come non presentata. Ilventuali vatiazioni che dovessero verificarst fino al
giorno di cffettivo svolgimento dell Assemblea sono tempestivamente comunicate alla
Societa.

10} Le liste sono depositate presso la Societa entro 1 termind previsti dalla normadva, anche

2)

regolamentaze, pro fempore vigente di cul ¢ data indicazione nell’avviso di convacazione
presso la sede della Societd ovvero anche tramite un mezzo di comunicazione a
distanza secondo quanto indicato nell’avviso di convocazione, ¢ messe a disposizione
del pubblico nei termini e con le modalith previste dalla normadva, anche
regolamentare, pro fempore vigente.

Articolo 14,

(Elesione del Consiglo di Amministrazione)

Ogni avente diritto al voto pud votare una sola lista. 1l voto di clascun socio riguardera
ia lista e dunque tutti 1 candidatl in essa indicati, senza possibilita di varaziom o
esclusioni. 1 voti espressi in violazione di tale divieto non saranno attribuiti 2d alcuna
lista.

Risulteranno eletti i candidati delle liste che hanno ottenuto il maggior numero di voti
secondo 1 seguenti criteri:

a) dalla lista che ha ottenuto il maggior numero di vou (“Lista di Maggioranza™)
sone trattl, in base all’'ordine progressivo con il quale sono stati clencati, tutti gls
aministratori da eleggere meno uno;

b} dalla seconda lista che ha ottenuto il maggior numero di voti e che non sia collegata
neppure indirettamente con 1 soci che hanno presentato, o con coloro che hanno
votato, la Ilista di Maggioranza (“Lista di Minoranza”) viene tratto un
amministratore, in persona del candidato indicato con il prime numero nella lista
medesima.

- 11 -
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In caso di panta di voti tra liste, si procedera a nuova votazione da parte
dell’Assemblea, che delibererd secondo le maggioranze di legge, con riguardo
esclusivamente con le liste in paritd, risultando prevalente la lista che abbia ottenuto i
maggior numero di vofi.

Se, con le modalita sopra indicate, non risuitano rispettate le disposizioni in materia dei
requisiti di indipendenza, si procede come segue: il candidato non in possesso dei
requisiti di indipendenza stabilid secondo la normativa, anche regolamentare, pro lernipore
vigente applicabie agh amministratori indipendenti eletto come ultimo in ordine
progressivo nella Lista di Maggioranza sara sostituito dal primo candidato in possesso
dei requisiti di indipendenza stabiliti secondo Ja normativa, anche regolamentare, pro
feripore vigente applicabile apli amministratori indipendenti non eletto della stessa lista
secondo lordine progressivo. Qualora infine detta procedura non assicuri la presenza
del numero necessario di Amministratori in possesso dei requisiti di indipendenza
stabiliti secondo la noymativa, anche regolamentare, pro fempore vigente applicabile agli
amministratori indipendentt, la sostituzione avverri con delibera assunta dall’Assemblea
con le maggioranze previste dalla legge, previa presentazione di candidature di soggetti
in possesso dei suddett requisiti di indipendenza.

Se, con le modalita sopra indicate, non sisultano rispertate le disposizioni in materia di
equilibrio tra generi stabilite al precedente Articolo 13 comma 6), ove applicabili, 1
candidati del genere pid rappresentato eletti come ultimi in ordine progtessivo dalla
Lista di Maggloranza sono sostituiti con 1 primi candidati non eletti, tatti dalla
medesima lista, appartenents all'altro genere; nel caso in cui non sia possibile attuare tale
procedura di sostituzione, al fine di garantire il rispetto delle disposizioni sopra stabilite
in materia di riparto tra generi, gli amministratori mancanti saranno eletti dallassemblea
con le meodalita ¢ le maggioranze previste dalla legge, senza applicazione del
meccanismo del voto di lsta.

Non si terra comunque conto delle liste che non abbiano conseguito una petcentuale di
voti almeno pasi alla metd di guella richiesta per la presentazione delle medesime.

(Jualora sia stata presentata una sola lista, I’Assemblea esprimeri il proprio voto su di
essa e qualora la stessa ottenga la maggioranza relativa, risulteranno  eletd
amministratori 1 candidati elencati in ordine progressivo, fino a concorrenza del
numero fissato dall’Assemblea, fermo lobbligo della nomina di vn numero di
amministratort indipendent ex art. 147-fr TUF pati al numero minime stabilito dal
presente Statuto, dalla legge e dalla disciplina, anche regolamentare, pro zempore vigente,
nonché il rispetto dell’equilibrio tra generi, ove applicabile. Qualora non fosse cleito il
numero minimo di amministratori appartenenti al genete meno rappresentato e
indipendenti stabilito dal presente Statuto e dalla disciplina, anche regolamentare, pro
tempore vigente, ' Assemblea provvederd a sostituire gli amministratori contraddistint
dal numero progressivo pit basso e privi del requisito o dei requisiti in questione
eleggendo 1 successivi candidat avent il requisito o i requisiti richiesti tratti da tale
vnica lista. Qualora anche applicando tale criterio di sostituzione non fossero
individuat: idonei sostituts, Assemblea deliberera con le maggioranze previste dalla
legge. In tale ipotesi le sostituzioni verranno effetruate a partire dai candidati
contraddistinti dal numere progressive pit basso.

Qualora il numero di candidati inseriti nella Lista di Maggioranza ¢ nella Lista di
Minoranza sia inferiore a quello degli Amministratori da eleggere, i restant
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ammmunistrators sono eletti dall’Assemblea con le maggioranze previste dalla legge,
fermo lobbligo della nomina, a cura delf Assemblea, di un numero di amministratori
appartenenti al genere meno sappresentato ¢ indipendent non inferiore al minimo
stabilito dallo Statuto e dalla disciplina, anche regolamentare, pro fempore vigente. Con le
medesime modalitd ¢ maggioranze si procedera per la nomina di tutti gt amministzatori
anche in caso non sia presentatz alcuna lista.

Articolo 15,
(Cessazione dalla carica)
1l venir meno dei requisiti di legge o regolamentan uchiest per la carica 1n capo ad un
amiministratore ne comporta la decadenza dalla carica, con la precisazione che il venir
meno del requisite di indipendenza - fermo restando Pobbligo di dame immediata
comunicazione ai sensi del precedente Artcolo 12, comma 6) - comportera la
decadenza dalla relatva carica.

In caso di cessazione dalla carica, per qualunque causa, di uno o pit amministratorl, la
ioro sostituzione ¢ iberamente effettuata secondo le disposizion dell’art. 2386 cod. civ.
scegliendo - ove possibile - tra 1 candidat oniginariamente presentati nella medesima
lista di provenienza del componente cessato i quali abbiano confermato la propra
candidatura, fermo Teobbligo di mantenere i numero minimo di amministrator
indipendent ex art. 147-zer TUF stabilito dal presente Stamro, dalla legge e dalla
disciplina regolamentare pro fempore vigente, nonché Fobblgo di mantenere Pequilibrio
tra generi in base alla disciplina anche regolamentare pro fempore vigente.

Articolo 16.

(Poter dell'organo amminisirativo)

11 Consiglio di Ammunistrazione ¢ investito di tutti i poterl per la gestione ordinaria ¢
straordinaria della Societd, come per legge e in virtd dello Statuto.

Sono di competenza del Consiglio di Amministrazione, fatti salvi i limitl di legge e
senza facolta di delega, le deliberaziom relative:

a) alla fusione e alla scissione, nei casi di cui agli articoli 2505 e 2505-fz5 cod. civ,,
anche quale richiamato dall’articolo 2506-zr cod. civ,;

1) allistituzione e soppressione di sedi secondarie;

c} allindicazione di quali amministrator: hanno la rappresentanza della Societa;
d} all’eventuale riduzione del capitale 1n case di recesso di uno o piu soci;

¢) agli adeguament: dello Statuto a disposizioni normative;

f) al trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale;

g} alle delibere aventi ad oggetto Pemissione di obbligazioni {anche convertibili} nei
limiti previsti dalia normativa, anche regolamentare, prw Zempore vigente.
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Lattribuzione al Consiglio di Amministrazione di competenze che per legge spettano
all’Assemblea non fa venire meno la competenza dell’ Assemblea che mantiene i potere
di deliberare in materia.

Articolo 17.

(Adunanse ¢ delibere del Consiglio di Amministrazions)

11 Consiglio di Amministrazione nomina fra i suoi membri 1 Presidente, quando a ¢id
non provvede PAssemblea; pud inoltre nominare uao o pil Vice Presidenti e un
segretario, questultimo scelto anche allinfuori dei suoi membri ed anche esterno alla
Societa.

1L Presidente del Consigho di Amministrazione convoca e presiede il Consiglio di
Amminsstrazione, ne fissa Pordine del giotno e ne coordina i lavori. In caso di assenza
del Presidente del Consiglio di Amministrazione, 1 Consiglio di Amministrazione
elegge 1l presidente a maggiotanza assoluta dei consigliesi present.

La convocazione viene fatta con tutti 1 mezzi idonei in considerazione del tempi di
preavvisc, inviata di regola almeno 5 (cingue) gomi di calendatio prima dell’adunanza a
ciascun membro del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale € in caso di
urgenza tale termine puo essere ridotto fino a 24 (ventiquattro) ore prima
dell’adunanza. Si riterranno comunque validamente costituite e sivnioni del Consiglio
di Amministrazione, anche in difetto di formale convocazione, quando sia presente la
totalita degli amministratori e la maggioranza dei sindaci effettivi in carica, e tutti zli
aventi durifto siano stati previamente informati della riunione e non si siano opposti alla
tratrazione di quanto posto all’ordine del giorne.

I7avviso di convocazione del Consiglio di Amministrazione indica il luogo, il giomo,
Porario delladunanza ¢ le materie all'ordine del giomo.

1l Consigho di Amministrazione é validamente costituito con la presenza della
maggioranza dei suoi componenti in carica e delibera validamente con i voto
favorevole della maggioranza assoluta dei consiglieri presenti. In caso di parith, prevale
i voto del Presidente del Consiglio di Amministrazione.

Le deliberazioni del Consiglio di Amministrazione devono constare da verbale
sottoscritto dal Presidente e dal segretario. Detto verbale, anche se redatto per atto
pubblico, dovra essere trascritto senza indugio nel libro delle decisioni degli
amrministratori tenpto a norma di lepge,

Le rmmnioni del Consiglio di Amministrazione si svolgeranno anche per video o tele
conferenza a condizione che ciascuno dei partecipant possa essere identificato da et
gl altri e che ciascuno dei partecipanti sia in grado di intervenire in tempo reale durante
la trattazione degli argoment esaminati, nonché di ricevere, trasmettere e visionare
documenti. Sussistendo queste condizioni, la riunione si considera tenuta nel lnogo in
cui si trovano U Presidente ed 1l segretatio della riunione.

Articolo 18.

{Remunsrasions)
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I compensi spettanti a: componenti del Consiglio di Amministrazione sono determinat
dall Assemblea. Agli amministratori spetta il mimborso delle spese sostenute pes
l'esercizio del lore ufficio. La remunerazione degli amministratori investiti di pardcolari
cariche ai sensi del presente Statuto e stabilita dal Consiglio di Ammunistrazione, sentito
il parere del Collegio Sindacale.

Articolo 19.

(Organi delogati, divigente preposto alla yedasione dei docsment contabili sociefars, divertori generali ¢
procaralon)

11 Consiglio di Amministrazione puo delegare, entro 1 limiti previsti dalla normativa,
anche regolamentare, pro Zeripore vigente, parte delle proprie attribuziond a une o piv dei
suol componentl ovvero a un comitato esecutivo composto da alcuni dei suol
componenti.

Il Consiglio di Ammiaistrazione ¢ i Collegio Sindacale sono informat, anche dagh
organi dclegati, sul generale andamento della gestione, sulla sua prevedibile evoluzione
e sulle operazioni di maggior rilievo, per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate
dalla Societd e dalle sue controllate; 1 particolare, gh amministratori riferiscono
tempestivamente, ¢ con periodicita trimestrale, al Consiglio di Amministrazione e al
Collegio Sindacale sull’atrivita svolta ¢ sulle operazioni di maggior rlievo economico,
finanziario e patrimoniale, effettuate dalla Societd o dalle societa controllate e, in
particolare, sulle operazioni nelle quali essi abbiano un interesse, per conto proprio o di
terzi, o che siano influenzate dal soggetto che eventualmente esercita Pattivita di
direzione e coordinamento. L’informazione viene resa di regola in occasione delle
riunioni del Consiglio di Amministrazione e con periodicita trimestrale.

Hl Consiglio di Amministrazione pud, altresi, costituite al proprio interno comitati con
funzioni consultive e propositive, determinandone i1 poteri, anche allo scopo di
conformare i sistemna di governo societatio a codicl di comportamento eventualmente
adottati dalla Societa.

I Consiglio di Amministrazione nomina un divigente preposto alla redazione det
documenti contabili societari, previo parere obbligatorio - ma non vincolante - del
Collegio Sindacale ¢ ne dispone, occorrendo, anche la revoca.

1l dirigente preposto alla redazione det documenti contabili societarl deve aver matusato
un’esperienza almeno triennale in matersa di amministrazione, finanza e controllo e
possedere i requisiti di onorabilita stabiliti per glt amministratori. La perdita dei requisiti
comporta la decadenza dalla carica, che deve essere dichiarata dal Consiglo &
Amministrazione entro 30 (trenta) giorni dalla conoscenza del difetto.

11 Censiglio di Amministrazione puo, altresi, nominare Direttori Generali e procurateri
speciali, per determinati att o categorie di atti, attibuendone 1 relativi poterd,
Articolo 20.
(Rappresentanza legatz)
La rappresentanza legale della Societa, di fronte ai terzi e in giudizio, e la firma sociale
spettano sia al Presidente, in caso di assenza o impedimento a chi 1icopre,

congiuntamente o disgiuntamente, Pincarico di Amministratore Delegato o Direttore
Generale, net imit dei potert conferitl,
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I'legali rappresentanti di cui al comma precedente hanno facolta di confetire poteri di
rappresenranza della Societa, anche in sede processuale, con facoltd di subdelega.

SINDACI
Articolo 21.

(Composizione del Collepie Sindacale ¢ presentazione delle fiste)
11 Collegio Sindacale & composto da 3 (tee) membri effettivi e 2 {due) supplent.

I'membri del Collegio Sindacale restano in carica per 3 {tre) esercizi ¢ scadono alla data
dell’Assemblea convocata per 'approvazione del bilancio relativo al terzo esercizio
della carica. Essi sono rieleggibili.

I componenti del Collegio Sindacale devono essere in possesso del requisia di
onorabilita, professionalitd, indipendenza ¢ relativi al limite di cumulo degli incarichi
previsti dalla normativa, anche regolamentare, pro /lempore vigente. 51 consideranc
streftamente attinenti alambito di attivica della Societa le materie inerend 1 diritto
commerciale, 1l dititto societario, i diritto dei mercati finanziard, il diritto tributario,
Veconomia aziendale, fa finanza aziendale, le discipline avent oggetto analogo o
assimifabile, nonché infine le materie e i settori inerenti al settore di attivita della
Societi.

Al componenti del Collegio Sindacale spetterd, oltre al rimborso delle spese sopportate
in ragione del loro ufficio, un compenso determinato per Iintero periodo di carica
dallAssemblea alfatto della loro nomina.

[l Collegio Sindacale viene eletto dall’ Assemblea ordinatia sulla base di liste presentate
dagl azionistt secondo quanto di seguito previsto assicurando Pequilibiio tra i generi in
base alla normativa di legge e regolamentare pro fempore vigente.

La presentazione delle liste ¢ regolata dalla normativa, anche regolamentare, pro fempore
vigente ¢ dal presente Statuto.

Hanno diritto di presentare le liste gli azionist che da soli o insieme ad =zltrd
rappresentino, al momento della presentazione della lista almeno la partecipazione al
capitale sociale prevista al precedente Articolo 13 per la presentazione delle liste dei
candidati alla carica di amministratore.

Le liste sono depositate presso la Societa entro i termini previsti dalla normativa, anche
regolamentare, pro fezppore vigente, di cul & data indicazione nelPavviso di convocazione
presso la sede della Societd ovvero anche tramite un mezzo di comunicazione a
distanza secondo quanto indicato nell’avviso di convocazione, e messe a disposizione
del pubblicc nei termini ¢ con le modaliti previste dalla normariva, anche
regolamentare, pro tarpore vigente.

Ogni socic, 1 socl aderenti ad un patto parasociale telativo alla Societi rilevante ai sensi
dellarticolo 122 del TUL, 1l soggetto controllante, le societd controllate ¢ quelle
soggette a comune controllo e gli altrl soggetti tra 1 quali sussista un rapporto di
collegamento, anche indiretro, ai sensi della normativa, anche regolamentare, pry fompore
vigente non possono presentare o concorrere alla presentazione, neppure per
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interposta persona o societa fiduciaria, di pm di wna lista né posseno votare liste

diverse.

10} Ogn: candidato potra essere presentato in una sola lista a pena di ineleggibilita.

11} Ciascuna lista conuiene un numero di candidat in numero progressivo non supertore al

numero dei componenti da eleggere.

12) Le liste si articolano in due sezioni: una per 1 candidati alla carica di sindaco effetuvo,
altra per 1 candidan alla carica di sindaco supplente. Tl primo dei candidatt di clascena
sezione deve essere iscritto nel registro dei revisoni legali e avere esercitato attivita di
controllo legale dei conti per un periodo non inferiore a 3 (tre) anmi.

13) Ciascuna lista che — ceonsiderando entrambe le sezioni — presentl un aumero di
candidati pari o superiore a 3 (wre) deve altresi includere candidati appartenenti ad
entrambi 1 gener, in modo che appartengano al genere meno rappresentato almeno usn
terzo {arrotondato alleccesse) del candidati alla carica di sindaco effettive e almeno un
candidato allz carica di sindaco supplente, ove cio sia richiesto dalla normativa
appiicabile.

14) Unitamente alla presentazione delle liste devono essere depositati;

a)

b)

)

le informazioni relative ai soc che hanno presentato la lista ¢ Pindicazione delia
percentuale di capitale detemato;

una dichmrazione det soci diversi da quelli che detengono, anche congiuntamente,
una partecipazione di controllo o di maggioranza relativa, attestante Passenza di
rapporti di collegamento, anche indiretto, ai sensi della normativa, anche
regolamentare, pro lempore vigente, con quest ultimi;

U czrricalum wvitge dei candidati nonché dichiarazione con cui ciascun candidato
attesti, sotto la propria responsabdita, Pinesistenza di cause di incleggibilita ¢ di
mncompatibilita nonché la sussistenza dei requisiti richiesti per le rispettive cariche;

una informativa  relativa al candidatt con indicazione degli mcarichi i
amministrazione e controllo ricoperti in altre societa, nonché da una dichiarazione
dei medesimi candidati attestante i possesso del requisiti, ivi inclusi queili di
onorabilita, professionalita, ndipendenza e relativi al cumulo degli incarichi, previsd
dalla normativa, anche regolamentare, pro fempore vigente e dallo Statuto e dalia loro
accettazione della candidatura e della carica, se eletty;

la dichiarazione con la quale clascun candidato accetta la propria candidatura;

da ogni altra ulteriore o diversa dichiarazione, informativa ¢/o documento previsc
dalla normativa anche regolamentare pro fempore vigente.

15) In caso di mancato adempimento degli obblighs di cut al presente Articolo, la lista si
considera come non presentata. Eventuali variazioni che dovessero verificarsi fmo al
glomno di effettivo svolgimente dell’ Assemblea sono tempestivamente comunicate alla
Societa.

Articolo 22.
(Ellezione del Collegio Sindavale)
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2)

Lelezione del Collegio Sindacale avviene secondo quanto di seguito disposto:

) dalla lista che ha ottenuto il maggior numero di voti (“Lista di Maggioranza”)
sono teatti nell'ordine progressivo con il quale sono elencasi nella lista stessa, due
membri effettvi e uno supplente;

b} dalla lista che ha ottenuto in Assemblea 1 maggior numero di voti dopo la prima e
che non sia collegata neppure indirettamente con 1 soci che hanno presentato, o con
coloro che hanno votato, la Lista di Maggioranza (“Lista di Minoranza™) sono
trattl, nelf’ordine progressivo con il guale sono elencad nella lista stessa, il restance
membro effettivo, 1l quale sard anche nominato Presidente del Collegio Sindacale, ¢
Ialtro membro supplente. Nel caso in cui pin liste abbiano ottenuto lo stesso
numero di voti, si procede a una nuova votazione di ballottaggio tra tali liste da
parte di tutti gli aventi diritto al voto ptresenti in Assemblea, risultando eletti |
candidati della lista che ottenga la maggioranza relativa.

Qualora non sia assicurato Pequilibrio tra i generl secondo quanto previsto dalla
notmativa, anche regolamentate, pro fempore vigente, it candidato appattenente al genere
piu rappresentato ed eletto, indicato come ultimo in ordine progressivo in ciascuna
sezione della lista di maggioranza, sari sostituito dal candidato appartenente al genere
meno rappresentato e non eletto tratto dalia stessa lista secondo Pordine progressivo di

presentazwﬁc.

Qualora il numero dei candidati eletti sulla base delle liste presentate sia inferiore a
quello det sindaci da eleggere, la restante parte verra eletta dall’ Assemblea che delibera
con le maggioranze previste dalla legge e in modo da assicurare Vequilibrio tra gener
richiesti dalla normativa, anche regolamentare, pro zezppare vigente.

Nel caso di presentazione di un’unica lista, il Collegio Sindacale & tratto per intero dalla
stessa nel mispetto delia normativa, anche regolamentase, pro fempore vigente. Nel caso,
invece, non venga presentata alcuna lista, P Assemblea delibera a maggioranza relativa in
conformita alle disposizioni di legge. In tali ipotes; il Presidente del Collegio Sindacale &
nominato  dallAssemblea che delibera con la maggioranza relativa dei voti ivi
rappresentatl.

Atrticolo 23.

(Cessagione)

Se nel corso dell'esetcizio viene a mancare un sindaco effettivo, subentra il primo
supplente appartenente alla medesima lista del sindaco sostituito fino alla suceessiva
Assemblea in modo tale da assicurare il dspetto della disciplina, anche regolamentare,
pro tempors vigente incrente Pequilibrio dei geneti, ove applicabile. Nel caso in cui il
ptimo subentro non consenta di rispettare Ia disciplina, anche regolamentate, pro lempore
vigente inerente equilibrio dei generi, subentra il secondo supplente tratto dalla stessa
lista.

In caso di sostituzione del Presidente del Collegio Sindacale, la presidenza & assunta

) L 2

fino a successiva Assemblea, dal sindaco effettive pit anziano tratto dalla lista di
3

tinoranza, fermo restando in ogni caso i rspetto della disciplina, anche regolamentare,

pro ferspore vigente nerente lequilibric dei generi, ove applicabile. In caso di

presentazione di un’unica lista ovvero in caso di parita di voti fra due o piu liste, per la
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1

2)

1)

sostituzione del Presidente subentra fino alla successiva Assemblea, il primo sindaco
effettivo appartenente alla lista del Presidente cessato.

Qualora con 1 sindaci supplenti non st completi it Collegio Sindacale, deve essere
convocata IAssemblea det socl per provvedere, con le maggioranze di legge e in
conformita alle disposszion: legislative e regolamentari  fro  fempore  vigenti,
allintegrazione del Collegio Sindacale.

In mancanza di nominativi da proporre al sensi del precedente comma e nel caso
occorra procedere alla sostituzione del/dei sindaci effetuvi e/o supplents trata dalla
lista di maggioranza, si applicano le disposizion: del cod. civ. e 'Assemblea delibera a
maggioranza relativa del votant.

Articolo 24.
(Riunioni del Collegio Sindacale)

[1 Collegio Sindacale si riunisce con periodicita stabilita dalla legge.

La convocazione, con lindicazione degli argomenti all’ordine del giomo, ¢ fatta dal
Presidente del Collegio Sindacale, con qualunque mezzo idoneo, ¢ inviata almeno 5
(cinque) giorni di calendaric prima della data fissata per I'adunanza, al domicilic di
crascun sindaco effettivo, salvo 1 casi di urgenza per 1 quall il termine é ridotto fino a 24
{ventiquattro) ore.

Le nunion del Collegio Sindacale possono svolgersi anche con gh intervenuti dislocat
in pid luoghi, contgui o distanti, audio/video collegati, a2 condizione che watd i
partecipanti possano essere identificati e sia Joro consentito di seguire la discussione ¢
di intervenire in tempo reale alla trattazione degli argomend affrontati. L’adunanza si
considera tenuta nel fuogo indicato nell'avviso di convocaziene,

REVISIONE LEGALE
Articolo 25.

{Revisione 1 egale ded Conti)

Ta revisione legale del conti & esercitata da un revisore legale o da una societa di
revisione in possesso del requisitl di legge.

L'incarico & conferito dall’ Assemblea su proposta motivata del Collegio Sindacale.

I7Assemblea determina, altresi, i cortispettivo per Tincarico ¢ gl eventuali critert di
adeguamento per lo stesso.

ESERCIZIO SOCIALE — UTILI — PARTI CORRELATE
Articolo 26.

(Bilancio e utih)

Iesercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno.
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Gli utili netti accertat, nsultanti dal bilancio, detratta Ja quota da imputarsi a riserva
legale fino al limite di legge, sono destinad secondo quanto deliberata dall’ Assemblea
degli azionisti, su proposta del Consiglio di Amministrazione.

Articolo 27,

{(Acconti sui divedesd)

Il Consiglo di Amministrazione, nel corso dellesercizio e quando lo ritenga
opportuno, pud distribuire acconti sul dividendo per Pesercizio stesso, nel rispetto delle
norme anche regolainentun pro lepgpore vigena.

g

I dividendi non riscosst entro il quingquennio dal glorno in cul siano diventati esigibili si
prescrivono a favore della Societa.

Articalo 28,

(Perti Correlate)

A1 fini di quanto previsto nel presente articolo, pet la nozione di operazioni con parti
correlate, operazioni di maggiore rilevanza, comitato parti correlate, soci non correlati si
fa riferimento alla procedura per le aperazioni con parti correlate adottata e pubblicata
dalla Societa sul proprio sito internet (la "Procedura") ed alla normativa pro Zempore
igente in materia di operazioni con parti correlate.

Le operazioni di maggiore rilevanza con parti correlate di competenza dell Assemblea,
ovvero che debbano essere da questa autorizzate, sottoposte all'Assemblea in presenza
di un patere contrario del comitato parti correlate, o comunque senza tenere conto dei
alievi formulati da rale comitato, sono deliberate con le maggioranze di legge, fermo
restando che 1 compimento deli'operazione ¢ impedito qualora la maggioranza dei soci
non correlati votanti esprima voto coatrario all'operazione. Come previsto dalla
Procedura, il compimento dell'operazione ¢ impedito solamente qualora i soci non
correlatl presenti in assemblea rappresentino almeno il 10% (dieci per cento) del
capitale sociale con diritto di voto.

Le operazioni di maggiore rilevanza con parti correlate di competenza del Consiglio i
Amministrazione possono essere approvate dal Consiglio in presenza di un parere
contrario del comitato parti correlate, o comunque senza tenere conto dei rilievi
formulati da tale comitato, a condizione che il compimento dell'operazione sia
sottoposto all'autorizzazione dell'assemblea ordinaria della Societd. 1'assemblea delibera
sulloperazione con le maggioranze di legge fermo restando che il compimento
delloperazione é impedito qualora la maggioranza dei soci non correlati votanti
esprima voto contrario all'operazione. Come previsto dalla Procedura, il compimento
dell'operazione ¢ impedito solamente qualora i soci non correlati presenti in assemblea
fappresentino almeno il 10% {dieci per cente) del capitale sociale con diritto di voto.

e operazioni con parti correlate, che non siano di competenza dell'assemblea e che

non debbano essere da questa autotizzate, in caso d'urgenza, sono concluse applicando
le specifiche regole stabilite dalla Procedura.
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DISPOSIZIONI FINALIL
Articolo 29.

(Scdogitmento ¢ liguidasione)

1) In caso di scioglimento della Societa, IAssemblea determina le modalita della
liguidazione e nomina uno o pia liquidatori, fissandone 1 poteri e 1 compensi.
Articolo 30.
(Disposizioni general)

1) Per quanto non espressamente previsto nel presente Statuto s fa riferimento alle
norme di legge e regolamentari pro fempore vigenti,

2) Nel caso in cui le azioni della Societda non siane quotate In mercatl regolamentati,
roveranno applicazioni le regole di funzionamento del codice civile derogate dalla
normativa primaria e regolamentare espressamente dettata e applicabile alle societa con

azloni quotate In mercati regolamentat,

F.to Andrea De Costa notaio

Sl






Copia su supportoe informatico conforme al documento originale su supporto cartaceo a
sensi dell'art. 22, D.Lgs 7 marzo 2005 n. 82, in termine utile di registrazione per il
Registro Imprese di Reggio Emilia

Firmato Andrea De Costa

Milano, 26 giugno 2020

Assolto ai sensi del decreto 22 febbraio 2007 mediante M.U.T.






