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ELENCO DELLE PRINCIPALI DEFINIZIONI

Accordi di Investimento

Accordi AR

Accordo FS

Acquirente Designato

Acquisizione

AlpInvest

Assemblea dei Soci
dell’Emittente

Azione o Azioni

Azioni Proprie

congiuntamente, gli Accordi AR, I’Accordo FS e i Patti
Parasociali.

gli accordi di investimento sottoscritti in data 29 giugno 2018 da
Rossini Holdings e Rossini Luxembourg con Andrea Recordati,
come modificati in data 6 dicembre 2018.

I’accordo di investimento sottoscritto in data 29 giugno 2018 da
Rossini Holdings e Rossini Luxembourg con Fritz Squindo, come
modificati in data 6 dicembre 2018.

FIMEIL

I’operazione di acquisizione perfezionatasi in data 6 dicembre
2018, mediante la quale Rossini Investimenti S.p.A. ha acquistato
la partecipazione azionaria detenuta dai Venditori in FIMEI pari al
100% del capitale sociale di FIMEI alla Data del Documento di
Offerta, ed ¢ indirettamente divenuta titolare della Partecipazione
Azionaria.

collettivamente, Finance Street SSMA C.V., Alplnvest LIVE Co
C.V., ACIF VII C.V., ACIF (Euro) VII C.V., AG Co-Investment
C.V., AJ Co C.V., Alplnvest GA Co 2018 C.V. e APSS Co-
Investment C.V.

I’assemblea dei soci di Recordati disciplinata ai sensi dell’ Articolo
7 dello Statuto sociale di Recordati.

ciascuna delle (ovvero al plurale, secondo il contesto, tutte le o
parte delle) n. 97.735.180 azioni ordinarie dell’Emittente oggetto
dell’Offerta e aventi ciascuna valore nominale di Euro 0,125 e
godimento regolare, quotate sul Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana e oggetto dell’Offerta, pari
al 46,735% del capitale sociale dell’Emittente alla Data del
Documento di Offerta, di cui n. 95.643.680 azioni ordinarie
Recordati S.p.A., oltre a eventuali massime n. 2.091.500 Azioni
Proprie dell’Emittente a servizio dell’esercizio delle stock option
derivanti dai Piani di Stock Option, pari alla totalita delle azioni
ordinarie dell’Emittente, (i) dedotte le n. 108.308.905 azioni
ordinarie, rappresentative del 51,791% del capitale sociale di
Recordati, detenute indirettamente dall’Offerente, tramite FIMEI
alla Data del Documento di Offerta, (ii) dedotte le n. 5.172.571
Azioni Proprie dell’Emittente, pari al 2,473% del capitale sociale
dell’Emittente, alla data del 17 dicembre 2018, e (iii) aggiunte le
massime n. 2.091.500 Azioni Proprie dell’Emittente a servizio
dell’esercizio delle stock option derivanti dai Piani di Stock
Option, pari all’1,000% del capitale sociale dell’ Emittente.

le n. 5.172.571 azioni proprie dell’Emittente, pari al 2,473% del
capitale sociale dell’Emittente, alla data del 17 dicembre 2018, di
cui massime n. 2.091.500 azioni ordinarie Recordati S.p.A. a
servizio dell’esercizio delle stock option derivanti dai Piani di
Stock Option, pari all’1,000% del capitale sociale dell’ Emittente.



Banche Garanti dell’Esatto
Adempimento

Beneficiari delle Stock
Option

Borsa Italiana

Codice Civile

Codice di Autodisciplina

Collegio Sindacale
dell’Emittente

Comunicato dell’Emittente

Comunicato sui Risultati
Definitivi dell’Offerta

Comunicato sui Risultati
Definitivi della Riapertura
dei Termini

Comunicato sui Risultati
Provvisori dell’Offerta

Comunicato sui Risultati
Provvisori della Riapertura
dei Termini

Consiglio di
Amministrazione
del’Emittente

CONSOB

collettivamente, Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and
Investment Bank - Milan Branch, Credit Suisse AG, Milan Branch,
Deutsche Bank S.p.A., Natixis S.A. - Milan Branch, Société
Générale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. ¢
Unicredit S.p.A.

ciascun titolare di stock option attribuite al medesimo ai sensi dei
Piani di Stock Option.

Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in Milano, piazza degli
Affari 6.

il codice civile italiano, approvato con Regio Decreto n. 262 del 16
marzo 1942, come successivamente modificato ed integrato.

il Codice di Autodisciplina delle societa quotate approvato dal
Comitato per la Corporate Governance e promosso da Borsa
Italiana, ABI, Ania, Assogestioni, Assonime e Confindustria,
vigente alla Data del Documento di Offerta.

I’organo di controllo di Recordati nominato ai sensi dell’ Articolo
17 dello Statuto sociale di Recordati.

il comunicato dell’Emittente, redatto ai sensi del combinato
disposto degli articoli 103, comma 3, del TUF e 39 del
Regolamento  Emittenti, approvato dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data 21 dicembre 2018 e
allegato al Documento di Offerta quale Appendice K.1, che
contiene, altresi, il Parere degli Amministratori Indipendenti.

il comunicato relativo ai risultati definitivi dell’Offerta, che sara
diffuso ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento
Emittenti a cura dell’Offerente prima della Data di Pagamento.

il comunicato relativo ai risultati definitivi della Riapertura dei
Termini, che sara diffuso ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del
Regolamento Emittenti a cura dell’Offerente prima della Data di
Pagamento a esito della Riapertura dei Termini.

il comunicato relativo ai risultati provvisori dell’Offerta, che sara
diffuso ai sensi dell’articolo 36, comma 3, del Regolamento
Emittenti a cura dell’Offerente.

il comunicato relativo ai risultati provvisori della Riapertura dei
Termini, che sara diffuso ai sensi dell’articolo 36, comma 3, del
Regolamento Emittenti a cura dell’Offerente.

I’organo amministrativo di Recordati nominato ai sensi

dell’ Articolo 14 dello Statuto sociale dell’ Emittente.

la Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa, con sede in
via G.B. Martini 3, Roma.



Contratto di Compravendita

Contratto di Finanziamento
Bridge Senior Secured

Contratto di Finanziamento
Bridge Senior Unsecured

Contratto di Finanziamento
Equity Cash Confirmation
Facility

Contratto di Finanziamento

il contratto sottoscritto in data 29 giugno 2018 tra Rossini
Luxembourg, in qualitd di acquirente, ¢ i Venditori avente a
oggetto la compravendita delle azioni rappresentative dell’intero
capitale sociale di FIMEI e, indirettamente, della Partecipazione
Azionaria, cosi come modificato dal Primo Accordo Modificativo
e Secondo Accordo Modificativo.

il contratto di finanziamento, funzionale all’Offerta, denominato
Senior Secured Bridge Facilities Agreement sottoscritto in data 26
ottobre 2018 tra, inter alios, I’Offerente in qualita di prenditore
originario e di garante originario, Rossini in qualita di garante
originario, Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha
successivamente trasferito la propria posizione contrattuale, anche
in qualita di issuing bank, a Deutsche Bank S.p.A.), Banca IMI
S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan
Branch, Credit Suisse AG, Milan Branch, Jefferies International
Limited, Natixis S.A. - Milan Branch, Société Générale, Milan
Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e Unicredit S.p.A. in
qualita di arranger e bookrunner nonché — fatta salva Jefferies
International Limited — finanziatori originari e Banche Garanti
dell’Esatto Adempimento, UniCredit S.p.A. quale participated
lender e Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha
successivamente trasferito la propria posizione contrattuale, anche
in qualita di issuing bank, a Deutsche Bank S.p.A.), in qualita di
banca agente e agente delle garanzie, avente a oggetto la messa a
disposizione in favore dell’Offerente del Finanziamento Bridge
Senior Secured, che verra utilizzato per finanziare parzialmente
I’Offerta.

il contratto di finanziamento, funzionale all’Offerta, denominato
Senior Unsecured Bridge Facility Agreement sottoscritto in data
26 ottobre 2018 tra, inter alios, Rossini Acquisition in qualita di
prenditore originario, Rossini e I’Offerente in qualita di garanti
originari, Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha
successivamente trasferito la propria posizione contrattuale, anche
in qualita di issuing bank, a Deutsche Bank S.p.A.), Banca IMI
S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan
Branch, Credit Suisse AG, Milan Branch, Jefferies International
Limited, Natixis S.A. - Milan Branch, Société Générale, Milan
Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e Unicredit S.p.A. in
qualita di arranger e bookrunner nonché — fatta salva Jefferies
International Limited — finanziatori originari ¢ Banche Garanti
dell’Esatto Adempimento ¢ Deutsche Bank AG, London Branch
(la quale ha successivamente trasferito la propria posizione
contrattuale, anche in qualita di issuing bank, a Deutsche Bank
S.p.A.) in qualita di banca agente e agente delle garanzie, avente a
oggetto la messa a disposizione in favore dell’Offerente del
Finanziamento Bridge Senior Unsecured, che potra essere
utilizzato per finanziare parzialmente 1’Offerta.

il contratto di finanziamento che verra utilizzato per finanziare
parzialmente 1’Offerta, sottoscritto in data 19 dicembre 2018 tra
Rossini Luxembourg, Rossini Investimenti e UniCredit S.p.A.,
avente a oggetto I’emissione da parte di UniCredit S.p.A. di una
cash confirmation letter per un importo massimo di Euro
592.604.209.

il contratto di finanziamento che verra utilizzato per far fronte al



Revolving Super Senior

Corrispettivo per Azione

CVC Capital Partners VII

Data del Documento di
Offerta

Data di Esecuzione

Data di Pagamento

Data di Pagamento a esito
della Riapertura dei Termini

fabbisogno di capitale circolante dell’Offerente e di Rossini,
denominato Super Senior Revolving Facilities Agreement
sottoscritto in data 26 ottobre 2018 tra, inter alios, I’Offerente in
qualita di prenditore originario e di garante originario, Rossini in
qualita di garante originario, Deutsche Bank AG, London Branch
(la quale ha successivamente trasferito la propria posizione
contrattuale, anche in qualita di issuing bank, a Deutsche Bank
S.p.A.), Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and
Investment Bank - Milan Branch, Credit Suisse AG, Milan Branch,
Jefferies International Limited, Natixis S.A. - Milan Branch,
Société Générale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A.
¢ Unicredit S.p.A. in qualita di arranger ¢ bookrunner nonché —
fatta salva Jefferies International Limited — finanziatori originari,
UniCredit S.p.A. quale participated lender e Deutsche Bank AG,
London Branch (la quale ha successivamente trasferito la propria
posizione contrattuale, anche in qualita di issuing bank, a Deutsche
Bank S.p.A.), in qualita di banca agente e agente delle garanzie,
avente a oggetto la messa a disposizione in favore dell’Offerente e
di Rossini di una linea di credito revolving fino a un importo di
Euro 225.000.000.

I’importo pari ad Euro 27,55 per Azione, offerto per ciascuna
Azione (cfr. il Paragrafo E.1 della Sezione E del Documento di
Offerta).

CVC Capital Partners VII Limited, una societa costituita ai sensi
del diritto del Jersey con sede legale in 1 Waverley Place, Union
Street, St Helier, Jersey JE1 1SG con numero di registrazione
122497, che agisce in qualita di general partner dei Fondi CVC
Fund VIL

la data di approvazione del Documento di Offerta.

il 6 dicembre 2018, data in cui: (i) in esecuzione del Contratto di
Compravendita, ¢ stata perfezionata 1’operazione di Acquisizione
della Partecipazione Azionaria da parte dell’Offerente e (ii) la
comunicazione di cui all’articolo 102, comma 1, del TUF ¢ stata
trasmessa alla CONSOB e comunicata al mercato.

il 5 febbraio 2019, data in cui sara effettuato il pagamento del
Corrispettivo per Azione, contestualmente al trasferimento del
diritto di proprieta sulle Azioni portate in adesione all’Offerta in
favore dell’Offerente, corrispondente al quinto Giorno di Borsa
Aperta successivo alla chiusura del Periodo di Adesione (fatte
salve le eventuali proroghe del Periodo di Adesione, in conformita
alla normativa applicabile), come indicato alla Sezione F,
Paragrafo F.5 del Documento di Offerta.

il 19 febbraio 2019, data in cui sara effettuato il pagamento del
Corrispettivo per Azione relativamente alle Azioni portate in
adesione all’Offerta durante il periodo di Riapertura dei Termini,
contestualmente al trasferimento del diritto di proprieta su dette
Azioni a favore dell’Offerente, corrispondente al quinto Giorno di
Borsa Aperta successivo alla chiusura del periodo di Riapertura dei
Termini (fatte salve le eventuali proroghe del Periodo di Adesione,
in conformita alla normativa applicabile), come indicato alla



Delisting

Diritto di Acquisto

Documento di Offerta

DP Notes

Emittente o Recordati

Entita CVC

Esborso Massimo

FIMEI

Sezione F, Paragrafo F.5 del Documento di Offerta.

la revoca delle azioni di Recordati dalla quotazione sul Mercato
Telematico Azionario.

il diritto dell’Offerente di acquistare le residue Azioni in
circolazione, ai sensi dell’articolo 111 del TUF, nel caso in cui
I’Offerente e le Persone che Agiscono di Concerto
(congiuntamente considerate ai sensi dell’articolo 109 del TUF)
vengano a detenere a seguito dell’Offerta, ivi inclusa 1’eventuale
Riapertura dei Termini, anche per effetto di acquisti eventualmente
effettuati al di fuori dell’Offerta medesima entro il Periodo di
Adesione e/o durante la Riapertura dei Termini e/o dell’esecuzione
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
TUF, una partecipazione almeno pari al 95% del capitale sociale
sottoscritto e versato dell’Emittente.

il presente documento di offerta.

i titoli obbligazionari emessi in data 6 dicembre 2018 da Rossini
Investments per un importo complessivo pari a nominali Euro
750.000.000,00, con scadenza 2025 (salvo proroghe), negoziati
presso il Third Market organizzato e gestito dal Vienna Stock
Exchange, la cui emissione ¢ finalizzata al pagamento di una
porzione del corrispettivo dell’ Acquisizione.

Recordati S.p.A., societa per azioni di diritto italiano con sede
legale in Milano, Via M. Civitali 1, iscritta al Registro delle
Imprese di Milano Monza Brianza Lodi al n. 00748210150, avente
alla Data del Documento di Offerta un capitale sociale interamente
sottoscritto e versato pari a Euro 26.140.644,50, suddiviso in
209.125.156 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,125
(zero virgola centoventicinque) ciascuna, quotate sul Mercato
Telematico Azionario, aventi codice ISIN IT0003828271.

indica, collettivamente, (i) CVC Capital Partners SICAV-FIS S.A.,
société a responsabilité limitée costituita ai sensi del diritto
lussemburghese, qualficata quale fondo di investimento
specializzato (fonds d’investissement spécialisé), con sede legale
in 20 avenue Monterey, L-2163 Luxembourg, Gran Ducato del
Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B138220, e ciascuna delle
proprie societa controllate di tempo in tempo; (ii)) CVC Capital
Partners Advisory Group Holding Foundation e ciascuna delle
proprie societa controllate di tempo in tempo; and (iii) 1 fondi,
veicoli socitari o [limited partnerships gestite da o soggettea
consulenza da parte di alcuno dei soggetti di cui ai precedenti punti
(1) e (i1) (inclusi i Fondi CVC Fund VII).

il controvalore massimo complessivo dell’Offerta calcolato sulla
base del Corrispettivo per Azione e del numero massimo
complessivo di Azioni oggetto dell’Offerta, che, in caso di
adesione totalitaria all’Offerta, ¢ pari a Euro 2.692.604.209.

FIMEI S.p.A., societa per azioni di diritto italiano, con sede legale
in Milano, Via Rembrandt 22, numero di iscrizione al Registro
delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi MI — 784291, codice
fiscale 01001630159, Partita IVA 10042010156, avente alla Data



Finanziamento Bridge Senior
Secured

Finanziamento Bridge Senior
Unsecured

Fondi CVC Fund VII

Garanzia di Esatto
Adempimento

Giorno di Borsa Aperta

Gruppo dell’Offerente
Gruppo FIMEI
Gruppo Recordati

Intermediari Depositari

Intermediario Negoziatore

Intermediario Incaricato del
Coordinamento della
Raccolta delle Adesioni

del Documento di Offerta un capitale sociale interamente
sottoscritto e versato pari a Euro 10.000.000,00, rappresentato da
n. 10.000.000 azioni ordinarie, del valore nominale di Euro 1,00
ciascuna.

le due linee di credito (“Facility A” e “Facility B”) di importo in
linea capitale rispettivamente pari a massimi Euro
1.000.000.000,00 e 1.785.000.000,00 messe a disposizione
dell’Offerente ai sensi del Contratto di Finanziamento Bridge
Senior Secured.

la linea di credito di importo in linea capitale pari a massimi Euro
615.000.000 messa a disposizione di Rossini Acquisition ai sensi
del Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured.

CVC Capital Partners VII (A) L.P.; CVC Capital Partners VII
Associates L.P.; e CVC Capital Partners Investment Europe VII
L.P.

la garanzia di esatto adempimento, ai sensi dell’articolo 37-bis del
Regolamento Emittenti, consistente in una dichiarazione con cui le
Banche Garanti dell’Esatto Adempimento si sono obbligate,
irrevocabilmente e incondizionatamente, a garanzia dell’esatto
adempimento delle obbligazioni di pagamento dell’Offerente
nell’ambito dell’Offerta, a mettere a disposizione I’Esborso
Massimo e, in ogni caso, su base pro quota ¢ in via non solidale tra
loro, ciascuna nei limiti dell’importo prestabilito seconda la
rispettiva esposizione ai sensi dei diversi contratti di finanziamento
di cui sia parte nei rispettivi impegni di finanziamento, e a pagare,
con fondi di immediata liquidita, agli azionisti, il Corrispettivo per
Azione di tutte le Azioni portate in adesione all’Offerta.

ciascun giorno di apertura dei mercati regolamentati italiani
secondo il calendario di negoziazione stabilito annualmente da
Borsa Italiana.

il gruppo di societa facenti capo all’Offerente.
il gruppo di societa facenti capo a FIMEI.
il gruppo di societa facenti capo a Recordati.

tutti gli intermediari autorizzati aderenti al sistema di gestione
accentrata presso Monte Titoli S.p.A. (a titolo esemplificativo
banche, SIM, societa di brokeraggio, altre societa di investimento
e agenti di cambio) che potranno raccogliere e far pervenire le
adesioni degli azionisti aderenti all’Offerta agli Intermediari
Negoziatori, nei termini specificati alla Sezione F del Documento
di Offerta.

un intermediario autorizzato o tutti gli intermediari ammessi alle
negoziazioni presso Borsa Italiana tramite i quali gli Intermediari
Depositari potranno far pervenire le adesioni all’Offerta
all’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta
delle Adesioni.

Banca IMI S.p.A., con sede legale in Largo Mattioli 3, Milano,
iscritta all’albo delle banche al n. 5570, numero di iscrizione nel
Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi, codice
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Jersey Co

LP Co-Investors

LP Co-Investors Iniziali

LP Co-Investors Addizionali

Manager di Recordati

MAR

Mercato Telematico
Azionario o MTA

Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 1,
del Testo Unico della Finanza

fiscale e partita IVA 04377700150, incaricato del coordinamento
della raccolta delle adesioni all’Offerta tramite il sistema
informatico di supporto nelle negoziazioni del Mercato Telematico
Azionario ai sensi dell’articolo 40, comma 8, del Regolamento
Emittenti e dell’articolo 4.3.14 del Regolamento di Borsa.

Rossini Co-Invest LP, una limited partnership costituita ai sensi
del diritto di Jersey, con sede legale in 1 Waverley Place, Union
Street, St Helier, Jersey, Channel Islands JE1 1SG, iscritta con
numero LP2825.

collettivamente, gli LP Co-Investors Iniziali e gli LP Co-Investors
Addizionali.

collettivamente, Alplnvest, Stepstone e PSP, i quali hanno
investito, attraverso Jersey Co, nel capitale sociale di Rossini
Luxembourg al fianco dei Fondi CVC Fund VIL.

GTB Capital Partners II LP, HL/AS Global Coinvest LP, HL
International Investors LP, Series P, PRIT PEC LLC, AlpInvest
North Rush 1I, LP, PSP, HarbourVest Mercurius L.P. e
HarbourVest Vulcanus L.P., i quali investiranno, attraverso Jersey
Co, nel capitale sociale di Rossini Luxembourg (e, indirettamente,
nell’Emittente) al fianco dei Fondi CVC Fund VII (tramite Rossini
Holdings) e degli LP Co-Investors Iniziali, a condizione che i
Fondi CVC Fund VII abbiano investito nell’Emittente taluni
importi minimi predeterminati.

Andrea Recordati, Fritz Squindo (i quali alla Data di Esecuzione
hanno rassegnato le proprie dimissioni dalla carica di
amministratori dell’Emittente con efficacia dalla data della prima
assemblea dell’Emittente) e gli eventuali altri manager del Gruppo
Recordati che ¢ previsto che possano investire successivamente
alla Data del Documento di Offerta nel capitale sociale di Rossini
Luxembourg.

il Regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento Europeo e del
Consiglio del 16 aprile 2014 relativo agli abusi di mercato
(regolamento sugli abusi di mercato) e che abroga la direttiva
2003/6/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio e le direttive
2003/124/CE, 2003/125/CE e 2004/72/CE della Commissione.

il Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa
Italiana.

I’obbligo dell’Offerente di acquistare le residue Azioni in
circolazione da chi ne faccia richiesta, ai sensi dell’articolo 108,
comma 1, del TUF, qualora I’Offerente e le Persone che Agiscono
di Concerto (congiuntamente considerate ai sensi dell’articolo 109
del TUF) vengano a detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta
(ivi inclusa 1’eventuale Riapertura dei Termini), di acquisti
eventualmente effettuati al di fuori dell’Offerta medesima entro il
Periodo di Adesione e/o durante I’eventuale Riapertura dei
Termini e/o a seguito dell’esecuzione dell’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 2, del TUF, una partecipazione
complessiva nell’Emittente almeno pari al 95% del capitale sociale
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Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2,
del Testo Unico della Finanza

Offerente

Offerta

Parere degli Amministratori
Indipendenti

Partecipazione Azionaria

Partecipazione FIMEI

Patti Parasociali

Patto Parasociale Alpinvest

sottoscritto e versato dell’Emittente stesso.

I’obbligo dell’Offerente di acquistare da chi ne faccia richiesta le
Azioni non apportate all’Offerta, ai sensi dell’articolo 108, comma
2, del TUF qualora, a seguito dell’Offerta stessa, I’Offerente e le
Persone che Agiscono di Concerto (congiuntamente considerate ai
sensi dell’articolo 109 del TUF) vengano a detenere, per effetto
delle adesioni all’Offerta (ivi inclusa 1’eventuale Riapertura dei
Termini) e di acquisti eventualmente effettuati al di fuori
dell’Offerta medesima entro il Periodo di Adesione e/o durante
I’eventuale Riapertura dei Termini, una partecipazione
complessiva superiore al 92% (soglia determinata con delibera
CONSOB n. 20765 del 21 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del
TUF) del capitale sociale sottoscritto e versato dell’Emittente, ma
inferiore al 95% del capitale sociale medesimo.

Rossini Investimenti S.p.A, una societa per azioni di diritto
italiano, con socio unico, ¢ con sede legale in Via del Vecchio
Politecnico 9, Milano, Italia, numero di iscrizione al Registro delle
Imprese di Milano Monza Brianza Lodi al n. 10428410962, avente
alla Data del Documento di Offerta un capitale sociale sottoscritto
e versato pari a Euro 75.050.000 rappresentato da n. 75.050.000
azioni ordinarie, del valore nominale di Euro 1,00 ciascuna, il
quale promuove I’Offerta in nome e per conto di tutte le Persone
che Agiscono di Concerto.

I’offerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria avente a
oggetto le Azioni promossa dall’Offerente, quale soggetto a cio
designato anche in nome e per conto delle Persone che Agiscono
di Concerto, ai sensi e per gli effetti degli articoli 102 ¢ 106,
comma 1, e 109 del TUF, nonché delle applicabili disposizioni di
attuazione contenute nel Regolamento Emittenti, come descritta
nel Documento di Offerta.

il parere motivato contenente le valutazioni sull’Offerta e la
congruita del Corrispettivo per Azione redatto dagli amministratori
indipendenti dell’Emittente che non siano parti correlate
dell’Offerente ai sensi dell’articolo 39-bis del Regolamento
Emittenti.

le n. 108.308.905 azioni ordinarie, rappresentative del 51,791% del
capitale sociale di Recordati, indirettamente detenute
dall’Offerente alla Data del Documento di Offerta.

le n. 10.000.000 azioni ordinarie, rappresentative del 100,00% del
capitale sociale di FIMEI detenute dall’Offerente alla Data del
Documento di Offerta.

il Patto Parasociale Alpinvest e il Patto Parasociale PSP, le cui
informazioni essenziali sono state pubblicate sul sito internet
dell’Emittente (www.recordati.it) ai sensi degli articoli 122 del
TUF e 130 del Regolamento Emittenti.

il patto parasociale relativo a Rossini Luxembourg, sottoscritto in
data 6 dicembre 2018 tra Rossini Holdings, Rossini Luxembourg,
Rossini Co-Invest GP Limited, in qualita di general partner di
Jersey Co e Alpinvest, le cui informazioni essenziali sono state
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Patto Parasociale PSP

Periodo di Adesione

Persone che Agiscono di
Concerto

Piani di Stock Option

Piano di Stock Option 2010-
2013

Piano di Stock Option 2014-

pubblicate sul sito internet dell’Emittente (www.recordati.it) ai
sensi degli articoli 122 del TUF e 130 del Regolamento Emittenti.

il patto parasociale relativo a Rossini Luxembourg, sottoscritto in
data 6 dicembre 2018 tra Rossini Holdings, Rossini Luxembourg,
Rossini Co-Invest GP Limited, in qualita di general partner di
Jersey Co e PSP, le cui informazioni essenziali sono state
pubblicate sul sito internet dell’Emittente (www.recordati.it) ai
sensi degli articoli 122 del TUF e 130 del Regolamento Emittenti.

il periodo di adesione all’Offerta, concordato con Borsa Italiana,
corrispondente a 20 (venti) Giorni di Borsa Aperta, che avra inizio
alle ore 8.00 del 2 gennaio 2019 e avra termine alle ore 17.40 del
29 gennaio 2019, estremi inclusi, salvo proroghe, come meglio
descritto nella Sezione F, Paragrafo F.1, del Documento di Offerta.

Collettivamente le persone che agiscono di concerto con
I’Offerente e, pertanto:

1) CVC Capital Partners VII, i Fondi CVC Fund VII,
Rossini Holdings, Rossini Luxembourg, Rossini
Investments, Rossini Acquisition, Rossini (cfr.
Sezione B, Paragrafo B.1.8 e Sezione B, Paragrafo
B.3, del Documento di Offerta), ai sensi dell’articolo
101-bis, comma 4-bis, del TUF, in quanto societa che
esercitano, direttamente o indirettamente, il controllo
sull’Offerente;

(i1) FIMEI (cfr. Sezione B, Paragrafo B.1.8 e Sezione B,
Paragrafo B.3, del Documento di Offerta), ai sensi
dell’articolo 101-bis, comma 4-bis, del TUF, in quanto
societa controllata dall’Offerente;

(ii1) Rossini  Holdings, Rossini Luxembourg, Andrea
Recordati, Fritz Squindo, Rossini Co-Invest GP
Limited, in qualita di general partner di Jersey Co,
PSP e Alpinvest (cfr. Sezione B, Paragrafo B.1.8 e
Sezione B, Paragrafo B.3, del Documento di Offerta),
ai sensi dell’articolo 101-bis, comma 4-bis, del TUF,
in quanto parti degli Accordi di Investimento;

(iv) gli LP Co-Investors (cfr. Sezione B, Paragrafo B.1.8 ¢
Sezione B, Paragrafo B.3, del Documento di Offerta),
ai sensi dell’articolo 101-bis, comma 4, del TUF, in
quanto soggetti che, in qualita di soci di Jersey Co,
hanno cooperato a vario titolo con I’Offerente
nell’acquisizione del controllo dell’Emittente.

collettivamente, il Piano di Stock Option 2010-2013, il Piano di
Stock Option 2014-2018 e il Piano di Stock Option 2018-2022, a
valere su Azioni Proprie dell’Emittente.

il piano di stock option per il periodo dal 2010 al 2013, approvato
dall’assemblea ordinaria dell’Emittente in data 13 aprile 2010, a
valere su Azioni Proprie dell’ Emittente.

il piano di stock option per il periodo dal 2014 al 2017, approvato
dall’assemblea ordinaria dell’Emittente in data 17 aprile 2014, a
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2018

Piano di Stock Option 2018-
2022

Primo Accordo Modificativo

Primo Versamento
dell’Offerente

Procedura Congiunta

PSP

Regolamento di Borsa

Regolamento Emittenti

Regolamento Parti Correlate

Riapertura dei Termini

Rossini

Rossini Acquisition

valere su Azioni Proprie dell’Emittente.

il piano di stock option per il periodo dal 2018 al 2022, approvato
dall’assemblea ordinaria dell’Emittente in data 18 aprile 2018, a
valere su Azioni Proprie dell’Emittente.

I’accordo modificativo sottoscritto in data 5 dicembre 2018 tra
I’Offerente, Rossini Luxembourg, in qualita di acquirente, e i
Venditori avente a oggetto la modifica degli impegni di non
concorrenza previsti dal Contratto di Compravendita medesimo, in
ottemperanza alle richieste delle autorita antitrust della
Federazione Russa del 6 settembre 2018.

il versamento in conto capitale, finalizzato a finanziare
parzialmente 1’ Acquisizione, effettuato in favore dell’Offerente da
parte di Rossini in data 5 dicembre 2018 per Euro 1.001.949.231.

I’unica procedura, concordata con CONSOB e Borsa Italiana ai
sensi dell’articolo 50-quinquies, comma 1, del Regolamento
Emittenti, con cui I’Offerente, esercitando il Diritto di Acquisto,
adempiera anche all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 1, del Testo Unico della Finanza, nei confronti degli
azionisti dell’Emittente.

PSP Investments Holding Europe Ltd, una [limited company
costituita ai sensi del diritto inglese, con sede legale in 10
Bressenden Place, 8" Floor, Londra SW1E 5DH.

il Regolamento dei Mercati Organizzati e Gestiti da Borsa Italiana
vigente alla Data del Documento di Offerta.

il regolamento di attuazione del TUF, concernente la disciplina
degli emittenti approvato con delibera CONSOB del 14 maggio
1999, n. 11971, come successivamente modificato e integrato.

il Regolamento CONSOB n. 17221 del 12 marzo 2010, come
successivamente modificato e integrato.

la riapertura del periodo di adesione per cinque Giorni di Borsa
Aperta (e precisamente per le sedute del 6, 7, 8, 11 e 12 febbraio
2019) qualora I’Offerente e le Persone che Agiscono di Concerto
(congiuntamente considerate ai sensi dell’articolo 109 del TUF),
in occasione della pubblicazione dei risultati dell’Offerta,
comunichino di aver raggiunto una partecipazione superiore ai due
terzi del capitale sociale dell’Emittente ovvero di aver acquistato
almeno la meta delle Azioni oggetto dell’Offerta, ai sensi
dell’articolo 40-bis, comma 1, lettera b), del Regolamento
Emittenti.

Rossini S.a r.1., sociéte a responsabilité limitée costituita ai sensi
del diritto lussemburghese, con sede legale in 20 avenue Monterey,
L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del Lussemburgo, R.C.S.
Luxembourg: B 226214.

Rossini Acquisition S.a r.l., société a responsabilité limitée

costituita ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20
avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del
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Rossini Holdings
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Modificativo

Secondo Versamento
dell’Offerente

Senior Debt

Senior Secured Notes Due
2025

StepStone

Terzo Versamento
dell’Offerente

Testo Unico della Finanza (o
TUF):

Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 224615.

Rossini Holdings S.a r.1., société a responsabilité limitée costituita
ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20 avenue
Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del Lussemburgo,
R.C.S. Luxembourg: B 224480.

Rossini Investments S.a r.l., société a responsabilité limitée
costituita ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20
avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del
Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 224508.

Rossini Luxembourg S.a r.l., société a responsabilité limitée
costituita ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20
avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del
Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 224498.

I’accordo modificativo sottoscritto in data 6 dicembre 2018 tra
I’Offerente, Rossini Luxembourg, in qualita di acquirente, ¢ i
Venditori avente a oggetto, inter alia, la presa d’atto di alcune
dichiarazioni da parte dei Venditori, nonché la deroga di taluni
termini per D’effettuazione di comunicazioni e adempimenti
previsti ai sensi del Contratto di Compravendita (ivi inclusa, tra le
altre cose, la Data di Esecuzione).

il versamento in conto capitale, finalizzato a finanziare
parzialmente 1’ Acquisizione, effettuato in favore dell’Offerente da
parte di Rossini in data 6 dicembre 2018 per Euro 1.237.930.694.

indica, collettivamente, (i) le Senior Secured Notes Due 2025; (ii)
il Finanziamento Bridge Senior Secured; (iii) il Finanziamento
Bridge Senior Unsecured; e (iv) il Contratto di Finanziamento
Revolving Super Senior.

collettivamente, i titoli obbligazionari “€650,000,000 Senior
Secured Floating Rate Notes due 2025 e 1 titoli obbligazionari
“€650,000,000 6.750% Senior Secured Fixed Rate Notes due
2025 emessi in data 26 ottobre 2018 da Rossini per un importo
complessivo pari ad Euro 1.300.000.000, con scadenza 2025,
negoziati presso il sistema multilaterale di negoziazione Euro MTF
organizzato e gestito dal Luxembourg Stock Exchange, la cui
emissione ¢ stata finalizzata al pagamento di una porzione del
corrispettivo dell’ Acquisizione.

collettivamente, StepStone AMP Opportunities Fund, L.P.,
StepStone Capital Partners I'V, L.P., StepStone Capital Partners IV
Offshore Holdings, L.P., StepStone Capital Partners IV Europe
Holdings SCSp, StepStone H Opportunities Fund, L.P., StepStone
K Strategic Opportunities Fund III, L.P. e Sunstone Private Equity
Opportunities Fund, LLC.

il versamento in conto capitale, finalizzato a finanziare
parzialmente 1’Offerta, che sara effettuato in favore dell’Offerente
da parte di Rossini fino a massimi Euro 1.066.426.333.

il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato.
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Venditori collettivamente, Arrigo Recordati S.S. e i Signori Cristina Maria
Recordati, Hillary Mary Merkus Recordati, Andrea Recordati,
Alberto Giuseppe Maria Recordati, Gaia Bruna Patrizia Recordati
e Lavinia Eugenia Cristina Recordati.
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PREMESSE

Le seguenti “Premesse” descrivono sinteticamente la struttura e i presupposti giuridici dell’operazione
oggetto del presente documento di offerta (il “Documento di Offerta”™).

Ai fini di una compiuta valutazione dei termini e delle condizioni dell’operazione si raccomanda
un’attenta lettura della Sezione A “Avvertenze” e, comunque, dell’intero Documento di Offerta.

L.

Descrizione dell’Offerta

L’operazione descritta nel Documento di Offerta consiste in un’offerta pubblica di acquisto
obbligatoria totalitaria (I’*“Offerta”) promossa da Rossini Investimenti S.p.A. (I’“Offerente”),
anche in nome e per conto delle Persone che Agiscono di Concerto, ai sensi ¢ per gli effetti
degli articoli 102 ¢ 106, comma 1, del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato e integrato (il “Testo Unico della Finanza” o “TUF”), nonché
delle applicabili disposizioni di attuazione contenute nel regolamento approvato con delibera
CONSOB 14 maggio 1999, n. 11971, come successivamente modificato e integrato (il
“Regolamento Emittenti”) avente a oggetto complessivamente massime n. 97.735.180 azioni
ordinarie di Recordati S.p.A. (“Recordati” o I’Emittente”) quotate sul Mercato Telematico
Azionario (“Mercato Telematico Azionario” o “MTA”) organizzato ¢ gestito da Borsa
Italiana S.p.A. (“Borsa Italiana”), del valore nominale di Euro 0,125 (zero virgola venticinque)
ciascuna, rappresentative complessivamente del 46,735% del capitale sociale di Recordati (le
“Azioni”), di cui n. 95.643.680 azioni ordinarie Recordati S.p.A., oltre a eventuali massime n.
2.091.500 azioni proprie dell’Emittente a servizio dell’esercizio di tutte le stock option derivanti
dai Piani di Stock Option, pari alla totalita delle azioni ordinarie dell’Emittente, (i) dedotte le
n. 108.308.905 azioni ordinarie, rappresentative del 51,791% del capitale sociale di Recordati
(la “Partecipazione Azionaria”), detenute indirettamente dall’Offerente, tramite FIMEI S.p.A.
(“FIMEI"), alla Data del Documento di Offerta, (ii) dedotte le n. 5.172.571 azioni proprie
dell’Emittente, pari al 2,473% del capitale sociale dell’Emittente, alla data del 17 dicembre
2018 (le “Azioni Proprie”), ¢ (iii) aggiunte le massime n. 2.091.500 Azioni Proprie
dell’Emittente a servizio dell’esercizio di tutte le stock option derivanti dai Piani di Stock
Option, pari all’1,000% del capitale sociale dell’Emittente.

L’Offerta ¢ stata annunciata nei comunicati diffusi ai sensi dell’art. 17 del Regolamento (UE)
n. 596/2014 (“MAR”) e dell’art. 102 del TUF, rispettivamente in data 29 giugno 2018, 2 luglio
2018 e 6 dicembre 2018. In particolare, con tali comunicati sono stati, tra 1’altro, resi noti: (i)
la sottoscrizione in data 29 giugno 2018, del Contratto di Compravendita, (ii) la circostanza che
il prezzo di acquisto della Partecipazione Azionaria previsto nel Contratto di Compravendita
fosse cum dividendo, e (iii) il perfezionamento, in data 6 dicembre 2018 (la “Data di
Esecuzione”), dell’acquisto indiretto della Partecipazione Azionaria da parte dell’Offerente in
esecuzione del Contratto di Compravendita, e il conseguente obbligo di promuovere I’Offerta
sorto in capo all’Offerente, anche in nome e per conto delle Persone che Agiscono di Concerto.

1.1. Offerente

L’Offerente ¢ Rossini Investimenti S.p.A., societa per azioni di diritto italiano con socio unico,
avente sede legale in Milano, Via del Vecchio Politecnico 9, numero di iscrizione nel Registro
Imprese di Milano Monza Brianza Lodi, C.F. e P. IVA n. 10428410962. 1l capitale sociale
dell’Offerente ¢ pari a Euro 75.050.000 rappresentato da n. 75.050.000 azioni ordinarie dal
valore nominale di Euro 1,00 ciascuna. L’Offerente ¢ stato costituito in data 18 luglio 2018.

Il capitale sociale dell’Offerente ¢ interamente detenuto da Rossini S.a r.l., société a
responsabilité limitée costituita ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20 avenue
Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B
226214 (“Rossini”).
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Si riporta di seguito una rappresentazione grafica della catena di controllo dell’Offerente alla
Data del Documento di Offerta.

LP Co-Investors
Fondi CVC Fund VII

Jersey Co Rossini Holdings S&.r.L.
33,5%

Rossini Luxembourg S.a.r.l.

Rossini Investments S.a.r.l.

Rossini Acquisition S.a.r.l.

Rossini S.a.r.l.

Rossini Investimenti S.p.A.
100% |
FIMEI S.p.A.
51.791% |

Recordati S.p.A.

Per effetto della catena partecipativa sopra indicata, alla Data del Documento di Offerta,
I’Offerente ¢ indirettamente controllato ai sensi dell’articolo 93 del TUF e dell’articolo 2359
del Codice Civile da CVC Capital Partners VII, in qualita di general partner dei Fondi CVC
Fund VIL

I Fondi CVC Fund VII sono composti da tre limited partnership costituite ed esistenti ai sensi
del diritto del Jersey, il cui general partner ¢ CVC Capital Partners VII, una societa costituita
ai sensi del diritto del Jersey con sede legale in 1 Waverley Place, Union Street, St Helier, Jersey
JE1 1SG con numero di registrazione 122497,

1.2, Corrispettivo per Azione

L’Offerente riconoscera agli aderenti all’Offerta un corrispettivo di Euro 27,55 per ogni Azione
portata in adesione (il “Corrispettivo per Azione”) e sara pagato in contanti secondo i tempi
¢ le modalita indicate nella successiva Sezione F, Paragrafi F.1.1 e F.1.2, del Documento di
Offerta. In caso di totale adesione all’Offerta, il controvalore massimo complessivo dell’Offerta
calcolato sulla base del Corrispettivo per Azione pari a Euro 27,55 e del numero massimo
complessivo di Azioni oggetto dell’Offerta (ivi incluse tutte le Azioni che dovessero
eventualmente essere emesse entro il termine del Periodo di Adesione, nonché, qualora ne
ricorrano i presupposti applicabili di cui all’articolo 40-bis del Regolamento Emittenti, durante
la Riapertura dei Termini, ¢ pari a Euro 2.692.604.209 (I’“Esborso Massimo™) (per ulteriori
informazioni vedasi la successiva Sezione E del Documento di Offerta).

Si precisa, inoltre, che 1’Offerente e le Persone che Agiscono di Concerto con 1I’Offerente non
hanno effettuato acquisti a titolo oneroso di azioni ordinarie dell’Emittente negli ultimi dodici
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mesi a eccezione dell’acquisto effettuato alla Data di Esecuzione da parte dell’Offerente dai
venditori Arrigo Recordati S.S. e i Signori Cristina Maria Recordati, Hillary Mary Merkus
Recordati, Andrea Recordati, Alberto Giuseppe Maria Recordati, Gaia Bruna Patrizia Recordati
e Lavinia Eugenia Cristina Recordati (i “Venditori”), per il quale si rinvia a quanto indicato
nel successivo Paragrafo 2 delle presenti premesse al Documento di Offerta.

1.3 Delisting

L’Offerta non ¢ finalizzata alla revoca della quotazione delle azioni ordinarie dell’Emittente.
Tuttavia, nella misura in cui per effetto delle adesioni all’Offerta (incluse le adesioni durante
I’eventuale Riapertura dei Termini) e/o degli acquisti di ulteriori Azioni che I’Offerente dovesse
eseguire al di fuori dell’Offerta durante il Periodo di Adesione, anche a seguito dell’eventuale
Riapertura dei Termini, dovesse divenire titolare di una partecipazione nel capitale sociale
ordinario dell’Emittente superiore al 92% (soglia determinata con delibera CONSOB n. 20765
del 21 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del TUF) e inferiore al 95% delle Azioni
dell’Emittente ¢ probabile che 1’Offerente non proceda alla ricostituzione del flottante
sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni delle Azioni sul MTA. Si
precisa, peraltro, che anche qualora I’Offerente dovesse acquistare all’esito dell’Offerta una
percentuale nel capitale sociale ordinario dell’Emittente prossima alla soglia rilevante ai fini
dell’applicazione dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF ¢ probabile
che I’Offerente valuti concretamente di compiere operazioni volte alla revoca dalle quotazioni
delle azioni ordinarie dell’ Emittente, quali, a esempio, ulteriori acquisti di azioni dell’ Emittente
al di fuori dell’Offerta che portino al superamento della soglia di delisting, oppure una
operazione di fusione dell’Emittente in una societa non quotata sul MTA, con conseguente
revoca delle azioni ordinarie dell’Emittente dalla quotazione (cfr. le Avvertenze A.8, A.8.2,
A.11 e A.12 della Sezione A del Documento di Offerta).

1.4 Motivazioni dell’Offerta

L’obbligo di promuovere I’Offerta ¢ sorto a seguito dell’acquisto indiretto da parte
dell’Offerente della Partecipazione Azionaria in esecuzione del Contratto di Compravendita.
Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.2, del Documento di Offerta.

2. Presupposti giuridici dell’Offerta

L’obbligo di procedere all’Offerta consegue al perfezionamento, alla Data di Esecuzione,
dell’operazione di acquisizione da parte dell’Offerente dai Venditori di n. 10.000.000 azioni
ordinarie, rappresentative dell’intero capitale sociale di FIMEI (la “Partecipazione FIMEI”)
e, di conseguenza, indirettamente di n. 108.308.905 azioni ordinarie, rappresentative del
51,791% del capitale sociale dell’Emittente alla Data del Documento di Offerta
(I’*“Acquisizione”), costituenti la Partecipazione Azionaria, a fronte di un corrispettivo
complessivo per la Partecipazione Azionaria, pari a Euro 2.983.910.332,75, corrispondente a
un prezzo per azione Recordati pari a Euro 27,55", nonché un ulteriore corrispettivo di Euro
22.427.279, per tenere conto del patrimonio netto di FIMEIL pari alla differenza tra il totale
dell’attivo patrimoniale e il totale delle passivita di FIMEI stimate alla Data di Esecuzione,
fermo restando che tali valori potranno essere soggetti ad aggiustamento successivamente alla
Data di Esecuzione ai termini e alle condizioni previsti nel Contratto di Compravendita e che
tale aggiustamento non avra alcun impatto sul Prezzo per Azione.

Si precisa che il Corrispettivo per Azione, pari a Euro 27,55, pagato interamente in contanti
dall’Offerente ad Arrigo Recordati s.s., in qualita di Venditore, per [’acquisto della
Partecipazione Azionaria (tramite 1’acquisto della Partecipazione FIMEI), corrisponde al
prezzo piu elevato pagato dall’Offerente nei dodici mesi anteriori alla data della comunicazione

! La determinazione del prezzo tiene conto della distribuzione dell’acconto dividendo deliberato dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data 30 ottobre 2018 e quindi corrisponde ad un prezzo di Euro 28 per azione ridotto del
dividendo distribuito pari a Euro 0,45 per azione.
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di cui all’articolo 102, commi 1 e 3, lett. a), del TUF e art. 45 del Regolamento Emittenti, per
I’acquisto di azioni Recordati.

L’Offerente e (per quanto a conoscenza dell’Offerente) le Persone che Agiscono di Concerto
non hanno effettuato ulteriori acquisti di azioni ordinarie di Recordati nei 12 mesi anteriori alla
comunicazione ai sensi dell’art. 102 del TUF.

Il prezzo complessivo per la Partecipazione Azionaria ¢ stato corrisposto:

— per Euro 2.158.910.332,75 in contanti alla Data di Esecuzione e per Euro
75.000.000 a titolo di credito infruttifero spettante ad Andrea Recordati in qualita
di venditore, che lo stesso potra utilizzare entro il 15 febbraio 2019 ai fini del
possibile investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg;

— il delta prezzo, pari a nominali Euro 750.000.000, mediante emissione da parte di
Rossini Investments di strumenti finanziari di debito subordinati di lungo termine
(le “DP Notes™), ossia titoli obbligazionari che prevedono il rimborso a 6,5 anni
(termine che pud essere esteso sino a 8,5 anni al verificarsi di determinate
condizioni) dalla data di emissione, subordinate strutturalmente al rimborso del
Senior Debt, con un rendimento annuo pari al 2% in contanti e al 2% in PIK. Si
precisa che I’emissione delle DP Notes da parte di Rossini Investments ¢ avvenuta
a seguito della delegazione della stessa, ai sensi dell’articolo 1268 del Codice
Civile, da parte dell’Offerente, in conformita con quanto previsto dal Contratto di
Compravendita, a eseguire il pagamento di una componente del corrispettivo per
I’ Acquisizione, pari a Euro 750 milioni.

Inoltre, ai sensi del Contratto di Compravendita, 1’Offerente offrira agli azionisti di Recordati
nell’ambito dell’Offerta un prezzo per azione di Euro 28 cum dividendo (rideterminato
successivamente in Euro 27,55 per azione a seguito distribuzione dell’acconto sul dividendo
deliberato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 30 ottobre 2018). Si precisa
che il Corrispettivo per Azione, pari a Euro 27,55, pagato interamente in contanti dall’Offerente
ad Arrigo Recordati s.s., in qualita di Venditore, per 1’acquisto della Partecipazione Azionaria
(tramite 1’acquisto della Partecipazione FIMEI), corrisponde al prezzo piu elevato pagato
dall’Offerente nei dodici mesi anteriori alla data della comunicazione di cui all’articolo 102,
commi 1 e 3, lett. a), del TUF e art. 45 del Regolamento Emittenti, per I’acquisto di azioni
Recordati.

In particolare, I’obbligo di promuovere 1’Offerta deriva, ai sensi degli artt. 102 e 106, comma
1 e comma 3, lett. a), del TUF, a seguito del verificarsi degli eventi infrra brevemente indicati:

- in data 29 giugno 2018, Rossini Luxembourg, in qualita di acquirente, e i Venditori hanno
sottoscritto il Contratto di Compravendita avente ad oggetto 1’acquisto dell’intero capitale
sociale di FIMEI e, indirettamente, della Partecipazione Azionaria. L’esecuzione del
Contratto di Compravendita ¢ stata condizionata all’ottenimento delle necessarie
autorizzazioni da parte delle autorita antitrust competenti;

- in data 10 agosto 2018, le competenti autorita antitrust degli Stati Uniti d’ America hanno
rilasciato le autorizzazioni di propria competenza;

- in data 15 agosto 2018, le competenti autorita antitrust della Repubblica di Serbia hanno
rilasciato le autorizzazioni di propria competenza;

- in data 31 agosto 2018, le competenti autorita antitrust di Taiwan hanno rilasciato le
autorizzazioni di propria competenza;

- in data 6 settembre 2018, le competenti autorita antitrust della Federazione Russa hanno
rilasciato le autorizzazioni di propria competenza e, tra le altre cose, hanno in pari data
richiesto a Rossini Luxembourg di procedere prima della Data di Esecuzione a una
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modifica del Contratto di Compravendita volta a far si che gli impegni di non concorrenza
ivi previsti non fossero applicabili in relazione al territorio della Federazione Russa;

- in data 6 settembre 2018, le competenti autorita antitrust della Turchia hanno rilasciato le
autorizzazioni di propria competenza;

- in data 7 settembre 2018, le competenti autorita antitrust dell’Ucraina hanno rilasciato le
autorizzazioni di propria competenza;

- in data 12 ottobre 2018, le competenti autorita antitrust del Kazakistan hanno rilasciato le
autorizzazioni di propria competenza;

- in data 9 novembre 2018, le competenti autorita antitrust della Tunisia hanno rilasciato le
autorizzazioni di propria competenza;

- in data 28 novembre 2018, Rossini Luxembourg ha designato I’Offerente quale acquirente
della Partecipazione Azionaria;

- in data 4 dicembre 2018, le competenti autorita antitrust dell’Unione Europea hanno
rilasciato le autorizzazioni di propria competenza;

- indata 5 dicembre 2018, I’Offerente, Rossini Luxembourg e i Venditori hanno sottoscritto
un accordo modificativo del Contratto di Compravendita (il “Primo Accordo
Modificativo™) avente ad oggetto la modifica degli impegni di non concorrenza previsti da
Contratto di Compravendita medesimo, in ottemperanza alle richieste delle autorita
antitrust della Federazione Russa del 6 settembre 2018;

- indata 6 dicembre 2018, I’Offerente, Rossini Luxembourg e i Venditori hanno sottoscritto
un accordo modificativo del Contratto di Compravendita (il “Secondo Accordo
Modificativo™) avente a oggetto, inter alia, la presa d’atto di alcune dichiarazioni da parte
dei Venditori, nonché la deroga di taluni termini per I’effettuazione di comunicazioni e
adempimenti previsti ai sensi del Contratto di Compravendita (ivi inclusa, tra le altre cose,
la Data di Esecuzione);

- essendosi verificate le predette condizioni, alla Data di Esecuzione, 1’Offerente ha
perfezionato 1’ Acquisizione, acquistando indirettamente la Partecipazione Azionaria.

Per ulteriori informazioni in relazione al Contratto di Compravendita si rinvia alla Sezione H,
Paragrafo H.2, del Documento di Offerta.

Alla luce di quanto precede, alla Data di Esecuzione, I’Offerente ha diffuso, ai sensi
dell’articolo 102, comma 1, TUF e dell’articolo 37 del Regolamento Emittenti, la
comunicazione relativa al verificarsi dei presupposti giuridici per la promozione dell’Offerta
da parte di quest’ultimo e contenente i termini essenziali dell’Offerta.

In data 6 dicembre 2018, I’Offerente ha quindi presentato a CONSOB il Documento di Offerta
ai sensi dell’articolo 102, comma 3, del TUF, dandone contestuale comunicazione al mercato
tramite comunicato stampa.

Rapporti tra I’Offerente e I’ Acquirente Designato

L’Offerente si riserva la facolta di designare 1’ Acquirente Designato, quale acquirente effettivo
delle Azioni portate in adesione all’Offerta. Si precisa, peraltro, che I’esercizio di detta facolta
di designazione non avra alcun impatto né sull’Offerta, né sugli assetti di controllo successivi
all’Offerta, atteso che I’Offerente e I’ Acquirente Designato sono tutti soggetti al controllo dei
Fondi CVC Fund VII (per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione B, Paragrafo B.2, del
Documento di Offerta).

In forza di tale designazione, I’ Acquirente Designato subentrera negli impegni gravanti in capo
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all’Offerente ai sensi dell’Offerta, provvedendo all’acquisto, nonché al pagamento del
corrispettivo di tutte o parte delle Azioni portate in adesione all’Offerta. Al riguardo, si precisa
che le Garanzie di Esatto Adempimento indicate nella successiva Sezione G, Paragrafo G.1.4,
del Documento di Offerta troveranno applicazione anche con riferimento alle Azioni che
vengano acquistate dall’ Acquirente Designato.

In caso di designazione, il Comunicato sui Risultati Definitivi dell’Offerta indichera, tra 1’altro,
(1) il nominativo dell’ Acquirente Designato in sostituzione ovvero in aggiunta all’Offerente,
(i1) il numero di Azioni che ciascuno di essi acquisira alla Data di Pagamento, nonché (iii) la
relativa percentuale di capitale sociale dell’Emittente da queste rappresentata.

Tabella dei principali avvenimenti societari relativi all’Offerta

Si indicano nella seguente tabella in forma riassuntiva gli avvenimenti principali in relazione
all’Offerta.

Modalita di comunicazione al

Evento Data mercato
Sottoscrizione del Contratto di Compravendita e | 29 giugno 2018 Comunicato stampa al mercato
degli Accordi di Investimento
Comunicazione a CONSOB delle pattuizioni di | 4 luglio 2018 Comunicazioni ¢ pubblicazioni

natura parasociale contenute negli Accordi di ai sensi dell’art. 122 del TUF e

Investimento, pubblicazione del relativo estratto relative norme di attuazione
sul quotidiano “Milano Finanza” e delle relative contenute nel Regolamento
informazioni essenziali sul sito internet, Emittenti.

www.recordati.it, nonché deposito presso il

Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza

Lodi

Costituzione dell’Offerente 18 luglio 2018 -

Deliberazione del Consiglio di Amministrazione | 30 ottobre 2018 Comunicato stampa

dell’Emittente di distribuire un acconto sul dell’Emittente al mercato.
dividendo relativo all’esercizio 2018 pari a Euro

0,45 per Azione

Comunicazione dell’Offerente ai
sensi degli articoli 102, comma
1, del TUF e 37 del Regolamento

Sottoscrizione del Primo Accordo Modificativo 5 dicembre 2018

Emittenti

Sottoscrizione del Secondo Accordo Modificativo | 6 dicembre 2018 Comunicazione dell’Offerente ai
sensi degli articoli 102, comma
1, del TUF e 37 del Regolamento
Emittenti

Perfezionamento dell’acquisto indiretto della | 6 dicembre 2018 Comunicazione dell’Offerente ai

Partecipazione Azionaria da parte dell’Offerente sensi degli articoli 102, comma

con conseguente superamento della soglia del 1, del TUF e 37 del Regolamento

30% e sorgere dell’obbligo di promuovere Emittenti.

I’Offerta.

Deposito del Documento di Offertaa CONSOB ai | 6 dicembre 2018 Comunicato dell’Offerente ai

sensi dell’articolo 102, comma 3, del TUF.

sensi degli articoli 102, comma
3, del TUF e 37-ter del
Regolamento Emittenti.

Comunicazione a CONSOB delle pattuizioni di
natura parasociale contenute negli Accordi di
Investimento, pubblicazione del relativo estratto

11 dicembre 2018

Comunicazioni e pubblicazioni
ai sensi dell’art. 122 del TUF e
relative norme di attuazione
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Modalita di comunicazione al

Evento Data mercato
sul quotidiano “Il Sole 24 Ore” e delle relative contenute nel Regolamento
informazioni essenziali sul sito internet, Emittenti.

www.recordati.it, nonché deposito presso il
Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza
Lodi.

Approvazione da parte del Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente del Comunicato
dell’Emittente ai sensi degli articoli 103, comma
3, del TUF e 39 del Regolamento Emittenti, che
contiene, altresi, il Parere degli Amministratori
Indipendenti ai sensi dell’articolo 39-bis del
Regolamento Emittenti

21 dicembre 2018

Comunicato dell’Emittente ai
sensi degli articoli 103 del TUF e
39 del Regolamento Emittenti.

Approvazione del Documento di Offerta da parte
di CONSOB ai sensi dell’articolo 102, comma 4,
del TUF.

21 dicembre 2018

Comunicato dell’Offerente ai
sensi  dell’articolo 36  del
Regolamento Emittenti.

Pubblicazione del Documento di Offerta e del
Comunicato dell’Emittente (comprensivo del

21 dicembre 2018

Diffusione del comunicato ai
sensi dell’articolo 36, comma 3,

Parere degli Amministratori  Indipendenti del Regolamento Emittenti.
dell’Emittent del dell’ Tt o .
del) mmmitente e ce parere o SSpero Diffusione del Documento di
indipendente) rilasciato al Consiglio di Off: .  deeli articoli 36
Amministrazione  dell’Emittente  ai  sensi erta 33} Sen§18 egli artlco2 i ; i
dell’articolo 103, comma 3, del TUF e cRomnlla > © E » comma =, de
dell’articolo 39 del Regolamento Emittenti. egolamento Emittent1.

Inizio del Periodo di Adesione. 2 gennaio 2019 -

Eventuale comunicazione in merito al | Almeno 5 Giorni di | Comunicato ai sensi dell’articolo

superamento della soglia dei due terzi del capitale
sociale ovvero all’acquisto di almeno la meta delle
Azioni oggetto dell’Offerta che comporta la non
Riapertura dei Termini dell’Offerta.

Borsa Aperta prima
della fine del
Periodo di Adesione

114 del TUF e dell’articolo 40-
bis, comma 1, lettera b), numero
1) del Regolamento Emittenti.

Comunicazione dell’eventuale  designazione | Almeno 5 Giorni di | Comunicato ai sensi dell’articolo
dell’ Acquirente Designato. Borsa Aperta prima | 36 del Regolamento Emittenti.

della data di

pagamento del

Corrispettivo ~ per

Azione
Fine del Periodo di Adesione. 29 gennaio 2019 -
Comunicazione (i) dei Risultati Provvisori | Entro la sera | Comunicato ai sensi dell’articolo
dell’Offerta; (ii) dell’eventuale sussistenza dei | dell’ultimo giorno | 36 del Regolamento Emittenti
presupposti per la Riapertura dei Termini; (iii) | del =~ Periodo  di | (Comunicato  sui  Risultati
dell’eventuale sussistenza dei presupposti per | Adesione e | Provvisori dell’Offerta).

I’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma 2,
del TUF ovvero della sussistenza dei presupposti
per 1’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma
1, del TUF e del Diritto di Acquisto; e (iv) delle
modalita e della tempistica relative alla eventuale
revoca dalla quotazione delle azioni di Recordati.

comunque entro le
ore 7:59 del primo
Giorno di Borsa
Aperta successivo al
termine del Periodo
di Adesione

Comunicazione (i) di conferma dei Risultati
Provvisori dell’Offerta ovvero comunicazione dei
risultati definitivi dell’Offerta; (ii) dell’eventuale
sussistenza dei presupposti per la Riapertura dei
Termini; (iii) della decisione circa I’eventuale
ripristino  del flottante; (iv) dell’eventuale
sussistenza dei presupposti per 1’0Obbligo di

30 gennaio 2019

Comunicato ai sensi dell’articolo
41, comma 6, del Regolamento
Emittenti.

23




Evento

Data

Modalita di comunicazione al
mercato

Acquisto ex articolo 108, comma 2, del TUF
ovvero della sussistenza dei presupposti per
I’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma 1,
del TUF e del Diritto di Acquisto; e (v) delle
modalita e della tempistica relative alla eventuale
revoca dalla quotazione delle azioni di Recordati.

Pagamento del Corrispettivo per Azione relativo
alle Azioni portate in Offerta durante il Periodo di
Adesione.

Il quinto Giorno di
Borsa Aperta
successivo alla
chiusura del Periodo
di Adesione, ossia il
5 febbraio 2019

Assemblea dei Soci dell’Emittente per il rinnovo
integrale del Consiglio di Amministrazione
dell’Emittente.

5 febbraio 2019

Inizio dell’eventuale Riapertura dei Termini
dell’Offerta.

6 febbraio 2019

Termine dell’eventuale Riapertura dei Termini
dell’Offerta.

12 febbraio 2019

Comunicato dell’Offerente ai
sensi  dell’articolo 36  del
Regolamento Emittenti.

Comunicazione (i) dei Risultati Provvisori
dell’Offerta ad esito della Riapertura dei Termini,
(ii) della decisione circa 1’eventuale ripristino del
flottante; (ii) 1’eventuale sussistenza dei
presupposti per 1’Obbligo di Acquisto ex articolo
108, comma 2, del TUF ovvero della sussistenza
dei presupposti per 1’Obbligo di Acquisto ex
articolo 108, comma 1, del TUF e del Diritto di
Acquisto; e (iii) delle modalita e della tempistica
relative alla eventuale revoca dalla quotazione
delle azioni di Recordati.

Entro la
dell’'ultimo  giorno
del  periodo di
Riapertura dei
Termini e comunque
entro le ore 7:59 del

sera

primo Giorno di
Borsa Aperta
successivo al

termine del periodo

Comunicato dell’Offerente ai

sensi  dell’articolo 36  del
Regolamento Emittenti.
(Comunicato  sui  Risultati

Provvisori dell’Offerta ad esito
della Riapertura dei Termini).

Comunicazione (i) di conferma dei Risultati
Provvisori dell’Offerta ad esito della Riapertura
dei Termini ovvero comunicazione dei risultati
definitivi dell’Offerta ad esito della Riapertura dei
Termini, (i) della decisione circa I’eventuale
ripristino  del flottante; (ii) dell’eventuale
sussistenza dei presupposti per 1’Obbligo di
Acquisto ex articolo 108, comma 2, del TUF
ovvero della sussistenza dei presupposti per
I’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma 1,
del TUF e del Diritto di Acquisto; e (iii) delle
modalita e della tempistica relative alla eventuale
revoca dalla quotazione delle azioni di Recordati.

di Riapertura dei
Termini

Entro la data di
pagamento
nell’ambito della
Riapertura dei
Termini, ovvero

entro il 13 febbraio
2019

Comunicato ai sensi dell’articolo
41, comma 6, del Regolamento
Emittenti.

Pagamento del Corrispettivo per Azione delle

Il quinto Giorno di

Azioni portate in adesione durante la Riapertura | Borsa Aperta
dei Termini dell’Offerta. successivo alla
chiusura della
Riapertura dei
Termini, ossia il 19
febbraio 2019
In caso di sussistenza dei presupposti per | A decorrere | Comunicato ai sensi

I’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma 2,

dall’avveramento

dell’articolo 50-quinquies del
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Modalita di comunicazione al
Evento Data mercato

del TUF, pubblicazione di un comunicato | dei presupposti di | Regolamento Emittenti
contenente le informazioni necessarie per | legge
I’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ex
articolo 108, comma 2, del TUF, nonché la
relativa indicazione sulla tempistica della revoca
delle azioni dell’Emittente dalla quotazione.

In caso di sussistenza dei presupposti per | A decorrere | Comunicato ai sensi
I’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma 1, | dall’avveramento dell’articolo 50-quinquies del
del TUF e per il Diritto di Acquisto, pubblicazione | dei presupposti di | Regolamento Emittenti

di un comunicato contenente le informazioni | legge
necessarie per 1’adempimento degli obblighi
relativi al Diritto di Acquisto e, contestualmente,
dell’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma
1, del TUF, dando corso alla Procedura
Congiunta, nonché la relativa indicazione sulla
tempistica della revoca delle azioni dell’Emittente
dalla quotazione.

Nota:

1. tutti i comunicati di cui alla precedente tabella, ove non diversamente specificato, si
intendono diffusi con le modalita di cui all’articolo 36, comma 3, del Regolamento
Emittenti; i comunicati relativi all’Offerta saranno pubblicati senza indugio sul sito
dell’Emittente (www.recordati.it).
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A.l.

A.2.

AVVERTENZE

Condizioni di Efficacia dell’Offerta

L’Offerta, in quanto obbligatoria ai sensi dell’articolo 106, comma 1, del TUF, non ¢ soggetta
ad alcuna condizione di efficacia.

In particolare, I’Offerta non ¢ condizionata al raggiungimento di una soglia minima di adesioni
ed ¢ rivolta, nei limiti di quanto precisato nel Documento di Offerta, indistintamente e a parita
di condizioni, a tutti i possessori delle Azioni ordinarie dell’Emittente.

Non sussistono, inoltre, condizioni di efficacia dell’Offerta dettate dalla legge.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione C, Paragrafo C.2, e alla Sezione F del
Documento di Offerta.

Informazioni relative al finanziamento dell’Acquisizione e dell’Offerta

Modalita di finanziamento dell ' Acquisizione

L’obbligo di procedere all’Offerta consegue al perfezionamento dell’operazione di
Acquisizione, da parte dell’Offerente, di n. 10.000.000 azioni ordinarie rappresentative del
100% del capitale sociale di FIMEI e, di conseguenza, indirettamente di n. 108.308.905 azioni
ordinarie dell’Emittente, rappresentative, alla data odierna, di una partecipazione pari al
51,791% del capitale sociale dell’Emittente, a fronte di un corrispettivo complessivo per la
Partecipazione Azionaria, pari a Euro 2.983.910.332,75, corrispondente a un prezzo per azione
Recordati pari a Euro 27,557,

L’adempimento degli impegni assunti con il Contratto di Compravendita ha comportato un
esborso complessivo per I’Offerente pari a Euro 3.006.337.611,75, di cui:

— Euro 2.983.910.332,75 per I’acquisto indiretto della Partecipazione Azionaria,
corrisposti, in particolare:

L. per Euro 2.158.910.332,75 in contanti alla Data di Esecuzione, mediante
utilizzo di mezzi propri dell’Offerente rivenienti dal Primo Versamento
dell’Offerente e dal Secondo Versamento dell’Offerente, ¢ per Euro
75.000.000 a titolo di credito infruttifero spettante ad Andrea Recordati, in
qualita di venditore, che lo stesso potra utilizzare entro il 15 febbraio 2019 ai
fini del possibile investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg
(come di seguito descritto); e

il. il delta prezzo, pari a nominali Euro 750.000.000, mediante emissione da
parte di Rossini Investments di strumenti finanziari di debito subordinati di
lungo termine (le “DP Notes™), ossia titoli obbligazionari che prevedono il
rimborso a 6,5 anni (termine che puo essere esteso sino a 8,5 anni al verificarsi
di determinate condizioni) dalla data di emissione, subordinate
strutturalmente al rimborso del Senior Debt, con un rendimento annuo pari al
2% in contanti e al 2% in PIK. Si precisa che 1’emissione delle DP Notes da
parte di Rossini Investments ¢ avvenuta a seguito della delegazione della
stessa, ai sensi dell’articolo 1268 del Codice Civile, da parte dell’Offerente,
in conformita con quanto previsto dal Contratto di Compravendita, a eseguire
il pagamento di una componente del corrispettivo per I’ Acquisizione, pari a

2 La determinazione del prezzo tiene conto della distribuzione dell’acconto dividendo deliberato dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data 30 ottobre 2018 e quindi corrisponde ad un prezzo di Euro 28 per azione ridotto del
dividendo distribuito pari a Euro 0,45 per azione.
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Euro 750 milioni;

— Euro 22.427.279 per il patrimonio netto di FIMEI, pari alla differenza tra il totale
dell’attivo patrimoniale e il totale delle passivita di FIMEI stimate alla Data di
Esecuzione, fermo restando che tali valori potranno essere soggetti ad
aggiustamento successivamente alla Data di Esecuzione ai termini e alle condizioni
previsti nel Contratto di Compravendita e che tale aggiustamento non avra alcun
impatto sul Prezzo per Azione, poiché afferisce esclusivamente alla valutazione
della Partecipazione FIMEI (con esclusione della Partecipazione Azionaria) e
pertanto non rileva ai fini dell’ Offerta.

La tabella che segue mostra la ripartizione tra i Venditori del corrispettivo pagato dall’Offerente
per ’acquisizione della Partecipazione FIMEL

Ripartizione del corrispettivo della Partecipazione FIMEI e, indirettamente, della Partecipazione Azionaria tra i Venditori

@ 2) 3) ) ®) (6) () ®) (0] 10
Venditore Azioni Corrispettivo di cui in di cui in DP Corrispettivo  di cui in contanti per di cui in DP per
Recordati Totale? contanti Notes pro-quota per azione’ Notes azione’
indirettame Partecipazione
nte detenute Azionaria
da ciascun (Euro 27,55)2
Venditore'
Arrigo 38.991.205,8  1.082.281.540,23 1.082.281.540,23 - 1.074.207.719,79  1.074.207.719,79 27,55 - -
Recordati
S.S.
Alberto 8.664.712,4 240.507.008,94  146.757.008,94 93.750.000,00 238.712.826,62 144.962.826,62 16,73 93.750.000,00 10,82
Recordati
e
Gaia
Recordati
Alberto 8.664.712,4 240.507.008,94  146.757.008,94 93.750.000,00 238.712.826,62 144.962.826,62 16,73 93.750.000,00 10,82
Recordati
e
Lavinia
Recordati
Cristina 17.329.424,8  481.014.017,88  293.514.017,88 187.500.000,00 477.425.653,24 289.925.653,24 16,73 187.500.000,00 10,82
Recordati
Hillary 17.329.424,8  481.014.017,88  293.514.017,88 187.500.000,00 477.425.653,24 289.925.653,24 16,73 187.500.000,00 10,82
Recordati
Andrea 17.329.424,8  481.014.017,88  293.514.017,88° 187.500.000,00 477.425.653,24 289.925.653,24 16,73 187.500.000,00 10,82
Recordati
Totale 108.308.905  3.006.337.611,75 2.256.337.611,75 750.000.000,00 2.983.910.332,75 2.233.910.332,75 - 750.000.000,00 -
Note:

11 numero di azioni Recordati indirettamente riferibili a ciascuno dei Venditori & stato calcolato con approssimazione al primo decimale in
funzione delle percentuali di partecipazione di ciascun Venditore al capitale sociale di FIMEIL.

211 corrispettivo indicato nella presente colonna ¢ stato corrisposto a tutti i Venditori diversi da Arrigo Recordati S.S. in parte in contanti € in
parte in DP Notes. Si precisa che il corrispettivo pro quota corrisposto per ’acquisto della Partecipazione Azionaria ¢ pari alla differenza tra
il corrispettivo totale pro quota corrisposto ai Venditori nell’ambito dell’ Acquisizione e il corrispettivo pro quota relativo alle altre disponibilita
nette di FIMEIL

3 Di cui Euro 75.000.000,00 corrisposti a titolo di credito infruttifero che Andrea Recordati potra utilizzare entro il 15 febbraio 2019 ai fini
del possibile investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg.

4 Valore arrotondato al secondo decimale.

Inoltre, ai sensi degli Accordi AR, ¢ previsto che entro il 15 febbraio 2019 Andrea Recordati
possa investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che I’Offerente ritiene
essere di mercato e in linea con le best practices adottate dai fondi di private equity nella
strutturazione di operazioni di acquisizione, una porzione del prezzo al medesimo spettante in
qualita di Venditore, pari a Euro 75.000.000. In tal caso, il credito spettante ad Andrea
Recordati in qualita di Venditore potra essere da questi utilizzato per sottoscrivere
I’investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg e, successivamente, tale credito sara
conferito a cascata lungo la catena partecipativa (a favore prima di Rossini Investments, poi di
Rossini Acquisition ed infine di Rossini) fino ad essere utilizzato per la sottoscrizione
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dell’aumento di capitale dell’Offerente deliberato dall’assemblea straordinaria dell’Offerente
in data 5 dicembre 2018 e che verra liberato mediante compensazione con il corrispondente
debito per la parte di prezzo spettante al Venditore.

Ai sensi dell’Accordo FS, ¢ altresi previsto che entro il 15 febbraio 2019 Fritz Squindo possa
investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che I’Offerente ritiene essere
di mercato e in linea con le best practices adottate dai fondi di private equity nella strutturazione
di operazioni di acquisizione, fino a massimi Euro 3.450.000.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.1.1, del Documento di Offerta,
nonché alla Sezione H, Paragrafo H.2, del Documento di Offerta in relazione alle condizioni
dell’investimento di Andrea Recordati e Fritz Squindo.

Modalita di finanziamento dell Offerta

Il pagamento delle somme dovute nel contesto dell’Offerta (calcolate assumendo un’adesione
totale da parte dei soci all’Offerta, prendendo in considerazione il numero massimo di Azioni
oggetto della stessa e, pertanto, nei limiti dell’Esborso Massimo) sara effettuato dall’Offerente
facendo ricorso alle seguenti risorse finanziarie, nella misura e secondo le proporzioni che
saranno stabilite dall’Offerente in prossimita della Data di Pagamento (fermo restando che
I’Offerente utilizzera in ogni caso sia risorse finanziarie di equify sia risorse finanziarie di
debito):

A.  fino a massimi Euro 1.066.426.333 mediante mezzi propri dell’Offerente derivanti dal
Terzo Versamento dell’Offerente;

B. fino a massimi Euro 1.485.000.000 con i proventi derivanti dal Contratto di
Finanziamento Bridge Senior Secured; ¢

C.  fino amassimi Euro 615.000.000 con i proventi derivanti dal Contratto di Finanziamento
Bridge Senior Unsecured sottoscritto da Rossini Acquisition, la cui provvista sara
utilizzata al fine di dotare I’Offerente, mediante un ulteriore versamento in conto capitale,
delle risorse necessarie per finanziare parzialmente 1’Offerta.

A titolo esemplificativo, si riporta di seguito una tabella di sintesi delle fonti e degli impieghi
consolidati relativi all’ Acquisizione e all’Offerta.

Fonti e impieghi consolidati relativi all’Acquisizione e all’Offerta (dati in milioni di Euro) *

Equity totale 2.167,00  Corrispettivo 5.784,00

Di cui credito infruttifero 75,00
di Andrea Recordati

DP Notes 750,00 Pagato ai Venditori 3.007,00

Senior Secured Notes Due 2025 1.300,00 Esborso Massimo OPA 2.777,00

Contratto di Finanziamento Bridge 1.485,00

Senior Secured

Contratto di Finanziamento Bridge 615,00 Indebitamento  netto 468,00

Senior Unsecured Emittente?

Linee di credito revolving per 75,00  Costi dell’operazione 152,00

elasticita di cassa

Cassa disponibile in FIMEI 23,00 Cassa rimanente per gestione 11,00
corrente

Totale Fonti 6.415,00 Totale Impieghi 6.415,00

Si precisa che le fonti e gli impieghi rappresentati nella presente tabella sono stati determinati assumendo gli importi massimi stimati
dall’Ofterente nella strutturazione dell’operazione.

2 L’indebitamento netto dell’Emittente & indicato tra gli impieghi in quanto lo stesso potra essere oggetto di rifinanziamento.
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A.3.

Inoltre, si riporta di seguito una rappresentazione grafica della struttura societaria del Gruppo
dell’Offerente che illustra 1’allocazione, nell’ambito della catena partecipativa, delle risorse
utilizzate per finanziare I’ Acquisizione e 1’Offerta.

LP Co-Investors
Fondi CVC Fund VII

100% | Equity 100% | Equity
Rossini Co-Invest L.P. Rossini Holdings Sa.r.L. Manager di Recordati® |
33,5% 66,5% '
Equity Equity

Rossini Luxembourg S.4.r.l.

Rossini Investments 5.a.r.l. DP Notes

Finanziamento Bridge Senior

Rossini Acquisition S.4.r.l. Unsecured

Senior Secured Notes Due

Rossini S.a.r.l. 2025

Finanziamento Bridge Senior
Secured

Rossini Investimenti S.p.A. *-----

100% | Equity
FIMEI S.p.A.

51.791% |

Recordati S.p.A.

! Assumendo che i Manager di Recordati investano in Rossini Luxembourg entro il 15 febbraio 2018,

La struttura societaria sopra rappresentata — tipica per le operazioni di investimento aventi come
acquirenti fondi di private equity — ha 1’obiettivo di creare una subordinazione avente carattere
“strutturale-societario” tra le differenti forme di finanziamento dell’ Acquisizione e dell’Offerta.
Tale struttura € volta a far si che il rimborso delle diverse fonti di finanziamento sia subordinato
non solo da un punto di vista contrattualistico, bensi anche in ragione della posizione occupata
nella catena di controllo dal beneficiario di ciascuna fonte di finanziamento.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.1, del Documento di Offerta.

Garanzie di esatto adempimento

A garanzia dell’esatto adempimento delle obbligazioni di pagamento dell’Offerente
nell’ambito dell’Offerta, le Banche Garanti dell’Esatto Adempimento hanno rilasciato la
Garanzia di Esatto Adempimento, ai sensi dell’articolo 37-bis del Regolamento Emittenti,
consistente in una dichiarazione con cui le Banche Garanti dell’Esatto Adempimento si sono
obbligate, irrevocabilmente e incondizionatamente, a garanzia dell’esatto adempimento delle
obbligazioni di pagamento dell’Offerente nell’ambito dell’Offerta, a mettere a disposizione
I’Esborso Massimo e, in ogni caso, su base pro quota e in via non solidale tra loro, ciascuna nei
limiti dell’importo prestabilito seconda la rispettiva esposizione ai sensi dei diversi contratti di
finanziamento di cui sia partenei rispettivi impegni di finanziamento, e a pagare, con fondi di
immediata liquidita, agli azionisti, il Corrispettivo per Azione di tutte le Azioni portate in
adesione all’Offerta (anche a seguito della eventuale Riapertura dei Termini ai sensi
dell’articolo 40-bis del Regolamento Emittenti), nell’interesse degli aderenti all’Offerta e dietro
semplice richiesta scritta dell’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle
Adesioni.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.1.4, del Documento di Offerta.
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Ad4.

A.S.

Corrispettivo per Azione e prezzo per I’acquisto indiretto della Partecipazione Azionaria

11 Corrispettivo per Azione, pari a Euro 27,55, pagato interamente in contanti dall’Offerente ad
Arrigo Recordati s.s., in qualita di Venditore, per I’acquisto della Partecipazione Azionaria
(tramite 1’acquisto della Partecipazione FIMEI), corrisponde al prezzo piu elevato pagato
dall’Offerente nei dodici mesi anteriori alla data della comunicazione di cui all’articolo 102,
comma 1, del TUF, per I’acquisto di azioni Recordati. L’Offerente e (per quanto a conoscenza
dell’Offerente) le Persone che Agiscono di Concerto non hanno effettuato ulteriori acquisti di
azioni ordinarie di Recordati nei 12 mesi anteriori alla comunicazione ai sensi dell’art. 102 del
TUF.

Il prezzo pagato dall’Offerente per I’acquisto della Partecipazione Azionaria (tramite I’acquisto
della Partecipazione FIMEI) non ¢ soggetto ad alcun aggiustamento ai sensi del Contratto di
Compravendita che possa modificare il Corrispettivo per Azione, fatta eccezione per quanto
segue.

Qualsiasi incremento del prezzo per azione Recordati offerto nell’ambito dell’Offerta o di
qualsiasi offerta pubblica promossa successivamente alla conclusione dell’Offerta sino alla
scadenza del primo anniversario dell’ultima data di pagamento dell’Offerta, al di sopra del
“Prezzo Implicito di Acquisto Per Azione Recordati” sara automaticamente riconosciuto anche
ai Venditori, che avranno diritto di ricevere una somma pari all’importo per azione di tale
incremento moltiplicato per il numero di azioni detenute da FIMEI vendute dai Venditori
all’Offerente ai sensi del Contratto di Compravendita. Tale obbligo dell’Offerente non trovera
applicazione con riferimento ad eventuali offerte pubbliche promossa dall’Offerente dalla
scadenza del sesto mese successivo all’ultima data di pagamento dell’Offerta sino ai dodici
mesi dall’ultima data di pagamento dell’Offerta, qualora nel contesto di tali offerte pubbliche
I’Offerente non acquisti complessivamente piu di 10.000.000 di azioni Recordati a un prezzo
medio per ciascuna azione Recordati eccedente di non oltre il 5% il “Prezzo Implicito di
Acquisto Per Azione Recordati”. Tale aggiustamento del prezzo pagato per 1’acquisto indiretto
della Partecipazione Azionaria comporterebbe altresi un adeguamento del Corrispettivo per
Azione nella misura in cui si verificasse nel periodo di sei mesi decorrenti dalla Data di
Pagamento (ovvero dalla Data di Pagamento a esito della Riapertura dei Termini) previsto
dall’art. 42 del Regolamento Emittenti che verra successivamente corrisposto agli aderenti
all’Offerta, con le modalita che saranno rese note con un apposito comunicato al mercato.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione H del Documento di Offerta.

Possibile investimento di Andrea Recordati nel capitale sociale di Rossini Luxembourg

Alla Data di Esecuzione, Andrea Recordati, Venditore nell’ambito dell’ Acquisizione e Persona
che Agisce di Concerto con I’Offerente, ha rassegnato le proprie dimissioni dalla carica di
componente del Consiglio di Amministratore dell’Emittente con effetto dalla prima assemblea
successiva di Recordati e il Consiglio di Amministrazione di Recordati riunitosi in pari data ha
deliberato di convocare I’ Assemblea dei Soci dell’Emittente per il 5 febbraio 2019 ai fini della
sostituzione degli amministratori dimissionari ai sensi dell’articolo 2386, comma 2, cod. civ.,
ivi incluso Andrea Recordati.

Ai sensi degli Accordi AR, ¢ previsto che entro il 15 febbraio 2019 Andrea Recordati possa
investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che I’Offerente ritiene essere
di mercato e in linea con le best practices adottate dai fondi di private equity nella strutturazione
di operazioni di acquisizione, una porzione del prezzo al medesimo spettante in qualita di
Venditore, pari a Euro 75.000.000. In tal caso, il credito infruttifero spettante ad Andrea
Recordati in qualita di Venditore potra essere da questi utilizzato per sottoscrivere
I’investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg e, successivamente, tale credito sara
conferito a cascata lungo la catena partecipativa (a favore prima di Rossini Investments, poi di
Rossini Acquisition ed infine di Rossini) fino ad essere utilizzato per la sottoscrizione
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A7,

dell’aumento di capitale dell’Offerente deliberato dall’assemblea straordinaria dell’Offerente
in data 5 dicembre 2018 e che verra liberato mediante compensazione con il corrispondente
debito per la parte di prezzo spettante al Venditore.

Gli Accordi AR prevedono, tra I’altro, che: (i) il possibile investimento di Andrea Recordati in
Rossini Luxembourg sia sospensivamente condizionato, tra I’altro, alla circostanza che Andrea
Recordati sia nominato, entro il 15 febbraio 2019, amministratore delegato di Recordati, in
conformita alle previsioni degli Accordi AR, e che (ii) fino a quando Rossini Holdings controlli
Recordati, Andrea Recordati continui a detenere la posizione di amministratore non esecutivo
di Recordati anche in caso di cessazione della carica quale amministratore delegato di Recordati
per qualsiasi ragione, tranne che nel caso di cessazione dalla carica per eventi di c.d. bad leaver
(quali, a titolo meramente esemplificativo, la revoca per giusta causa ai sensi dell’art. 2383,
comma 3, del Codice Civile o le dimissioni dalla carica e/o il rifiuto di accettare il rinnovo della
stessa seguiti dall’inizio della cooperazione, quale amministratore, dirigente o consulente, con
un concorrente di Recordati entro i 12 mesi successivi a dette dimissioni e/o rifiuto).

Le pattuizioni relative al possibile investimento di Andrea Recordati nel capitale sociale di
Rossini Luxembourg sono contenute nell’estratto pubblicato dall’Emittente a norma di legge in
data 11 dicembre 2018.

Per ulteriori informazioni si rinvia alle Sezioni H, Paragrafo H.2, e K del Documento di Offerta.

Parti correlate

Ai sensi di legge, e in particolare del Regolamento CONSOB n. 17221 del 12 marzo 2010 (il
“Regolamento Parti Correlate”), alla Data di Esecuzione I’Offerente ¢ divenuto parte
correlata dell’Emittente in quanto, per effetto del perfezionamento dell’Acquisizione della
Partecipazione Azionaria, ha acquisito una quota superiore al 20% dei voti esercitabili
nell’Assemblea dei Soci dell’Emittente alla Data del Documento di Offerta.

Per una rappresentazione grafica della catena di controllo dell’Offerente alla Data del
Documento di Offerta, si veda la precedente avvertenza A.2. Quanto ai soci rilevanti, diretti e
indiretti, dell’Offerente alla Data del Documento di Offerta, sono da considerarsi parti correlate
dell’Emittente, ai sensi del Regolamento Parti Correlate: CVC Capital Partners VII, i Fondi
CVC Fund VII, Jersey Co, gli LP Co-Investors Iniziali, Andrea Recordati, Fritz Squindo,
Rossini Holdings, Rossini Luxembourg, Rossini Investments, Rossini Acquisition ¢ Rossini, in
quanto detentori, per il tramite dell’Offerente, della Partecipazione Azionaria alla Data del
Documento di Offerta, nonché Persone che Agiscono di Concerto con 1I’Offerente ai sensi
dell’art. 101-bis, comma 4-bis, lett. ¢), del TUF.

Inoltre, a seguito dell’eventuale investimento degli LP Co-Investors Addizionali nel capitale
sociale di Jersey Co e, indirettamente, in Rossini Luxembourg e nell’Offerente, alla Data di
Pagamento dell’Offerta gli LP Co-Investors Addizionali si qualificheranno quali parti correlate
dell’Emittente ai sensi del Regolamento Parti Correlate nonché quali Persone che Agiscono di
Concerto con I’Offerente.

I componenti degli organi di amministrazione e controllo dell’Offerente e delle entita che,
direttamente o indirettamente, controllano 1’Offerente alla Data del Documento di Offerta, sono
altresi da considerarsi quali parti correlate dell’Emittente ai sensi del Regolamento Parti
Correlate in quanto rientranti nella definizione di “dirigenti con responsabilita strategiche” dei
soggetti che, direttamente o indirettamente, controllano I’Emittente.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione B del Documento di Offerta.

Motivazioni dell’Offerta e programmi futuri dell’Offerente relativamente all’Emittente
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L’obbligo di promuovere 1’Offerta ¢ sorto a seguito dell’acquisto indiretto da parte
dell’Offerente della Partecipazione Azionaria in esecuzione del Contratto di Compravendita.

L’Offerta ¢ finalizzata ad adempiere agli obblighi di cui all’articolo 106 TUF e non ¢ finalizzata
alla revoca della quotazione delle azioni ordinarie dell’Emittente. Cionondimeno, nell’ipotesi
in cui I’Offerente dovesse divenire titolare di una partecipazione nel capitale sociale ordinario
dell’Emittente superiore al 92% (soglia determinata con delibera CONSOB n. 20765 del 21
dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del TUF) e inferiore al 95% delle Azioni dell’Emittente, &
probabile che I’Offerente non proceda alla ricostituzione del flottante sufficiente ad assicurare
il regolare andamento delle negoziazioni delle Azioni sul MTA. Si precisa, peraltro, che anche
qualora I’Offerente dovesse acquistare all’esito dell’Offerta una percentuale nel capitale sociale
ordinario dell’Emittente prossima alla soglia rilevante ai fini dell’applicazione dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF ¢ probabile che 1I’Offerente valuti
concretamente di compiere operazioni volte alla revoca dalle quotazioni delle azioni ordinarie
dell’Emittente, quali, a esempio, ulteriori acquisti di azioni dell’Emittente al di fuori
dell’Offerta che portino al superamento della soglia di delisting, oppure una operazione di
fusione dell’Emittente in una societa non quotata sul MTA, con conseguente revoca delle azioni
ordinarie dell’Emittente dalla quotazione.

L’Offerente ritiene che il business dell’Emittente sia caratterizzato da una gestione efficace
focalizzata sulla crescita sostenibile e da una storia di successo in termini di risultati finanziari
ottenuti negli ultimi anni. Il Gruppo dell’Offerente intende pertanto proseguire, insieme al
management dell’ Emittente, il percorso intrapreso dalla famiglia Recordati negli ultimi 80 anni,
apportando, in qualita di investitore di maggioranza, la propria esperienza e le conoscenze
derivanti da un solido frack record di investimenti nel settore sanitario (e al di fuori dello
stesso), con particolare riferimento alla crescita organica e allo sviluppo aziendale del Gruppo
Recordati.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.2, del Documento di Offerta.

Delisting e Fusione
L’Offerta non ¢ finalizzata al Delisting dell’Emittente dal MTA.
L’Offerente si riserva, in ogni caso, di procedere al Delisting nelle ipotesi di seguito descritte.

L’Offerente, inoltre, si riserva di procedere alle operazioni di fusione di seguito descritte (le
“Fusioni”), fermo restando che alla Data del Documento di Offerta non sono state assunte
decisioni formali da parte degli organi competenti delle societa che potrebbero essere coinvolte
in tali operazioni, né alle relative modalita di esecuzione.

La seguente tabella riassume quanto di seguito descritto con maggior dettaglio in relazione al
Delisting e alle Fusioni.

Diritto di recesso per
Esito dell’Offerta Delisting Fusioni' effetto del Delisting’®
Superamento 2/3 del capitale sociale | Mantenimento Possibile fusione | No
(ie controllo dell’assemblea | della quotazione dell’Offerente e/o di
straordinaria, ma partecipazione non FIMEI
prossima alla soglia del 92% ex art. nell’Emittente, con
108, comma 2, del TUF (soglia conseguente
“obbligo di  acquisto”, come mantenimento  della
modificata con delibera Consob n. quotazione
20765 del 21 dicembre 2018) dell’Emittente in
qualita di
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Diritto di recesso per

superamento della
soglia (ie.
ulteriori acquisti)

Esito dell’Offerta Delisting Fusioni' effetto del Delisting®
incorporante
Superamento 2/3 del capitale sociale e | Possibile Nella misura in cui si | No, in quanto fusione
raggiungimento di soglia prossima alla | Delisting, ottenga il Delisting (e | successiva al
soglia del 92% ai sensi dell’art. 108, | mediante successivamente allo | Delisting
comma 2, del TUF operazioni di | stesso), probabile
acquisto che | fusione
consentano dell’Offerente (e di

eventuali ulteriori
societa controllanti),
FIMEI ¢ I’Emittente

Mancato
raggiungiamento
della soglia di
Delisting,
mediante
operazioni di
acquisto (ie.
ulteriori acquisti)

Possibile fusione
dell’Offerente e/o di
FIMEI

nell’Emittente, con
conseguente
mantenimento  della
quotazione
dell’Emittente in
qualita di
incorporante

ovVvero

operazioni di fusione
in societa non quotata
che deterimini il
Delisiting e che dia il
diritto di recesso ai
sensi dell’art. 2437
del Codice Civile

Si, nell’ipotesi in cui
si proceda alla fusione
di Recordati in societa
non quotata  per
effettuare il Delisting

Superamento della soglia del 92% ai
sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF

Probabile non
ripristino del
flottante e dunque
Delisting con
applicazione

dell’Obbligo  di
Acquisto ai sensi

Successivamente  al
Delisting, probabile
fusione

dell’Offerente (e di
eventuali ulteriori
societa controllanti),
FIMEI e I’Emittente

No, in quanto fusione
successiva al
Delisting

dell’art. 108

comma 2, del TUF
Superamento della soglia del 95% ai | Delisting ed | Successivamente al | No, in quanto fusione
sensi dell’art. 108, comma 1 e art. 111 | esercizio del | Delisting, probabile | successiva al
del TUF (soglia “Diritto di Acquisto”) | Diritto di Acquisto | fusione Delisting

dell’Offerente (e di
eventuali ulteriori
societa controllanti),
FIMEI e I’Emittente.

! Si precisa che alla Data del Documento di Offerta non sono state assunte decisioni formali da parte degli organi
competenti delle societa che potrebbero essere coinvolte in tali operazioni, né alle relative modalita di esecuzione.

2 Restano salve le fattispecie di recesso ai sensi dell’art. 2437 del Codice Civile indipendenti dal Delisting.

Dichiarazione dell’Offerente in merito all’eventuale ripristino del flottante e all’Obbligo
di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo unico della Finanza

33



L’Offerta non ¢ finalizzata al Delisting delle Azioni dell’Emittente.

Cionondimeno e fermo quanto precede, qualora per effetto delle adesioni all’Offerta (incluse
le adesioni durante 1’eventuale Riapertura dei Termini) e/o degli acquisti di ulteriori Azioni che
I’Offerente dovesse eseguire al di fuori dell’Offerta durante il Periodo di Adesione, anche a
seguito dell’eventuale Riapertura dei Termini, dovesse divenire titolare di una partecipazione
nel capitale sociale ordinario dell’Emittente superiore al 92% (soglia determinata con delibera
CONSOB n. 20765 del 21 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del TUF) e inferiore al 95%
delle Azioni dell’Emittente, ¢ probabile che 1’Offerente non proceda alla ricostituzione del
flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni delle Azioni sul
MTA. Si precisa, peraltro, che anche qualora 1I’Offerente dovesse acquistare all’esito
dell’Offerta una percentuale nel capitale sociale ordinario dell’Emittente prossima alla soglia
rilevante ai fini dell’applicazione dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del
TUF ¢ probabile che I’Offerente valuti concretamente di compiere operazioni volte alla revoca
dalle quotazioni delle azioni ordinarie dell’Emittente, quali, a esempio, ulteriori acquisti di
azioni dell’Emittente al di fuori dell’Offerta che portino al superamento della soglia di delisting,
oppure una operazione di fusione dell’Emittente in una societa non quotata sul MTA, con
conseguente revoca delle azioni ordinarie dell’Emittente dalla quotazione.

In particolare, 1’Offerente indichera in apposita sezione del Comunicato sui Risultati Definitivi
dell’Offerta — che sara pubblicato, ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento Consob,
in data 30 gennaio 2019 nonché, in caso di Riapertura dei Termini, in data 13 febbraio 2019 —
se si sono verificati i presupposti per I’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza e la decisione di procedere o meno
al ripristino del flottante. Piu precisamente:

(a) qualora i1 presupposti per 1’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo
108, comma 2, del Testo Unico della Finanza si verifichino all’esito del Periodo di
Adesione, 1I’Offerente indichera in apposita sezione del Comunicato sui Risultati
Definitivi dell’Offerta - che sara pubblicato, ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del
Regolamento Consob, in data 30 gennaio 2019 - sia tale circostanza, sia la decisione di
procedere o meno al ripristino del flottante. In tale ipotesi, ove I’Offerente dichiari
I’intenzione di non ripristinare il flottante, la Riapertura del Termini non avra luogo e
il Comunicato sui Risultati Definitivi dell’Offerta conterra anche informazioni circa i
termini e le modalita con cui I’Offerente adempira all’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza. Qualora all’esito del
Periodo di Adesione non si siano verificati i presupposti per I’applicabilita dell’Obbligo
di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza,
I’Offerente lo comunichera nel Comunicato sui Risultati Definitivi dell’Offerta ai sensi
dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento Emittenti e avra luogo la Riapertura del
Termini, ove applicabile;

(b) qualora i1 presupposti per 1’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo
108, comma 2, del Testo Unico della Finanza si verifichino all’esito della Riapertura
dei Termini, I’Offerente lo indichera in apposita sezione del Comunicato sui Risultati
Definitivi della Riapertura dei Termini che sara pubblicato ai sensi dell’articolo 41,
comma 6, del Regolamento Emittenti. Contestualmente alla comunicazione dei
Risultati Definitivi dell’Offerta, I’Offerente comunichera altresi a CONSOB e al
mercato, con apposito comunicato ai sensi dell’articolo 36 del Regolamento Emittenti,
la decisione di procedere o meno al ripristino del flottante. In tale ipotesi, ove
I’Offerente dichiari I’intenzione di non ripristinare il flottante, il suddetto comunicato
conterra anche informazioni circa i termini e le modalita con cui I’Offerente adempira
all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della
Finanza.

Qualora, invece, 1’Offerente comunichi di volere ripristinare il flottante, tale ripristino potra
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avvenire, a titolo esemplificativo, attraverso riallocazione, mediante collocamento pubblico o
privato, di parte delle Azioni detenute dall’Offerente alla data di conclusione dell’Offerta.

A seguito dell’eventuale verificarsi dei presupposti dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza, a norma dell’articolo 2.5.1, comma
6, del Regolamento di Borsa, Borsa Italiana disporra il Delisting a decorrere dal Giorno di Borsa
Aperta successivo all’ultimo giorno di pagamento del corrispettivo delle Azioni per le quali ¢
stato adempiuto I’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico
(salvo in ogni caso quanto previsto alla successiva Avvertenza A.8.2, in relazione al eventuale
verificarsi dei presupposti dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del
Testo Unico della Finanza e del Diritto di Acquisto).

Pertanto, gli azionisti che avranno deciso di non portare in adesione le loro Azioni durante il
Periodo di Adesione e/0 I’eventuale Riapertura dei Termini e/o che non abbiano richiesto
all’Offerente di acquistare le loro Azioni durante I’eventuale procedura per 1’adempimento
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza
saranno titolari di strumenti finanziari non negoziati in alcun mercato regolamentato, con tutte
le conseguenti difficolta legate alla liquidazione del proprio investimento.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.3, del Documento di Offerta.

Dichiarazione dell’Offerente in merito all’adempimento dell’obbligo di acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della Finanza e all’esercizio del diritto di
acquisto ai sensi dell’articolo 111 del Testo Unico della Finanza

Nel caso in cui, a esito dell’Offerta, ivi inclusa 1’eventuale Riapertura dei Termini, I’Offerente
venisse a detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta e di acquisti eventualmente effettuati
al di fuori della medesima, durante il Periodo di Adesione, anche a seguito della Riapertura dei
Termini, e/o in adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
Testo Unico della Finanza, una partecipazione complessiva almeno pari al 95% del capitale
sociale dell’Emittente, sottoscritto e versato alla data di chiusura del Periodo di Adesione, come
eventualmente riaperto per effetto della Riapertura dei Termini, 1I’Offerente dichiara sin d’ora
la propria volonta di avvalersi del diritto di acquistare le rimanenti Azioni in circolazione, ai
sensi e per gli effetti dell’articolo 111 del Testo Unico della Finanza (il “Diritto di Acquisto™).

L’Offerente, esercitando il Diritto di Acquisto, adempiera all’Obbligo di Acquisto di cui
all’articolo 108, comma 1, Testo Unico della Finanza, nei confronti degli azionisti
dell’Emittente che ne facciano richiesta, dando pertanto corso ad un’unica procedura (la
“Procedura Congiunta™).

Il Diritto di Acquisto sara esercitato non appena possibile dopo la conclusione dell’Offerta o
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza.

Ai sensi delle disposizioni di cui all’articolo 108, comma 3, del Testo Unico della Finanza,
come richiamato dall’articolo 111 del Testo Unico della Finanza, il Diritto di Acquisto sara
esercitato dall’Offerente riconoscendo un corrispettivo per ogni Azione pari al Corrispettivo
per Azione.

L’Offerente rendera noto se si siano verificati o0 meno i presupposti di legge per 1’esercizio del
Diritto di Acquisto nel Comunicato sui Risultati Definitivi dell’Offerta (ovvero, se applicabile,
nel Comunicato sui Risultati Definitivi della Riapertura dei Termini — che sara pubblicato, ai
sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento Emittenti — ovvero nel comunicato relativo
ai risultati della procedura di adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 2, del Testo Unico della Finanza.
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In caso positivo, in tale sede verranno fornite indicazioni circa: (i) il quantitativo delle Azioni
residue (in termini assoluti e percentuali), (ii) le modalita e i termini con cui 1’Offerente
esercitera il Diritto di Acquisto ai sensi dell’articolo 111 del Testo Unico della Finanza e (iii)
le modalita e la tempistica della sospensione e/o della revoca dalla quotazione delle azioni
Recordati.

A seguito del verificarsi dei presupposti del Diritto di Acquisto e dell’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della Finanza, ai sensi dell’articolo 2.5.1,
comma 6, del Regolamento di Borsa, nel caso di esercizio del Diritto di Acquisto, Borsa Italiana
disporra la sospensione e/o la revoca delle Azioni dalla quotazione sul MTA, tenendo conto dei
tempi previsti per 1’esercizio del Diritto di Acquisto.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.3, del Documento di Offerta.

Fusioni

Le Fusioni potrebbero essere realizzate all’esito della presente Offerta (ivi inclusa I’eventuale
Riapertura dei Termini) e/o dell’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo
108, comma 2, del Testo Unico della Finanza e/o dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo
108, comma 1, del Testo Unico della Finanza e dell’esercizio del Diritto di Acquisto, ovvero
anche nei dodici mesi successivi alla Data di Pagamento, qualora cio si rendesse necessario e/0
opportuno per il conseguimento degli obiettivi dei programmi futuri dell’Offerente, per
accorciare la catena del controllo dell’Emittente e consentire, nei limiti di quanto previsto dalla
normativa applicabile, 1’utilizzo dei flussi di cassa generati dall’Emittente ai fini del rimborso
dell’indebitamento finanziario assunto ai fini dell’ Acquisizione e dell’Offerta.

Fusione dell’Offerente

Fermo quanto precede, qualora non si verificasse alcun Delisting dell’Emittente a seguito
dell’Offerta e in funzione dei risultati definitivi dell’Offerta (ivi incluso a seguito della
eventuale Riapertura dei Termini), qualora 1I’Offerente (ovvero, nel caso in cui la Fusione
Iniziale (come infra definita) fosse gia stata portata a termine, Nuova Rossini Investimenti
(come infra definita)) detenesse, direttamente e/o indirettamente, una partecipazione al capitale
sociale con diritto di voto dell’ Emittente superiore a 2/3 (i.e. detenga il controllo dell’assemblea
straordinaria dell’Emittente, ma abbia una partecipazione non prossima alla soglia del 92% ai
sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, come modificata con delibera Consob n. 20765 del 21
dicembre 2018), I’Offerente intende valutare 1’opportunita di proporre ai competenti organi
dell’Offerente e di FIMEI (ovvero, nel caso in cui la Fusione Iniziale fosse gia stata portata a
termine, Nuova Rossini Investimenti) e dell’Emittente un’operazione di fusione tra I’Offerente,
FIMEI (ovvero, nel caso in cui la Fusione Iniziale fosse gia stata portata a termine, Nuova
Rossini Investimenti) e I’Emittente (la “Fusione dell’Offerente”).

Si precisa che alla Data del Documento di Offerta non sono state assunte decisioni formali da
parte degli organi competenti delle societa che potrebbero essere coinvolte in tale operazione,
né alle relative modalita di esecuzione. In particolare, non ¢ stata assunta alcuna decisione in
relazione a quale delle societa eventualmente coinvolte nella Fusione dell’Offerente assumera
il ruolo di societa incorporante (la “Nuova Societa Operativa”). Alla Data del Documento di
Offerta non ¢ pertanto possibile escludere che I’Emittente sia incorporato nell’Offerente o in
FIMEI (ovvero, nel caso in cui la Fusione Iniziale fosse gia stata portata a termine, Nuova
Rossini Investimenti), entrambe societa non quotate. In tale caso, agli azionisti dell’Emittente
che non abbiano concorso alla deliberazione di approvazione della Fusione dell’Offerente
spetterebbe il diritto di recesso ai sensi dell’articolo 2437-quinquies del Codice Civile, in
quanto, in tale ipotesi, essi riceverebbero in concambio azioni non quotate su un mercato
regolamentato. In tale caso, il valore di liquidazione delle azioni oggetto di recesso sarebbe
determinato ai sensi dell’articolo 2437-ter, comma 3, del Codice Civile, facendo esclusivo
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riferimento alla media aritmetica dei prezzi di chiusura nei sei mesi che precedono la
pubblicazione dell’avviso di convocazione dell’assemblea le cui deliberazioni legittimano il
recesso. A tale riguardo, si evidenzia che il valore di liquidazione pud variare anche
signficativamente a seconda della data di convocazione e anche tenuto conto dell’andamento
pregresso del titolo Recordati. Pertanto, a seguito della Fusione dell’Offerente, gli azionisti
dell’Emittente che decidessero di non esercitare il diritto di recesso sarebbero titolari di
strumenti finanziari non negoziati in alcun mercato regolamentato, con conseguente difficolta
di liquidare in futuro il proprio investimento.

Fusione dopo il Delisting

Fermo quanto precede, qualora si verificasse il Delisting dell’Emittente a seguito dell’Offerta
anche mediante operazioni di acquisto che consentano il superamento della soglia del 92% ai
sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, come modificata con delibera Consob n. 20765 del 21
dicembre 2018, si intende valutare I’opportunita di proporre ai competenti organi di (x) qualora
la Fusione Iniziale fosse gia stata portata a termine, Nuova Rossini Investimenti, I’Emittente e
Rossini, (y) qualora la Fusione dell’Offerente fosse gia stata portata a termine, Nuova Societa
Operativa e Rossini o (z) qualora né la Fusione Iniziale né la Fusione dell’Offerente siano state
portate a termine, I’Offerente, FIMEI, 1I’Emittente e Rossini un’operazione di fusione tra le
sopra menzionate societa (la “Fusione dopo il Delisting™).

Si precisa che alla Data del Documento di Offerta non sono state assunte decisioni formali da
parte degli organi competenti delle societa che potrebbero essere coinvolte in tale operazione,
né alle relative modalita di esecuzione. In tale caso, agli azionisti dell’Emittente che non
abbiano concorso alla deliberazione di approvazione della Fusione spetterebbe il diritto di
recesso solo al ricorrere di uno dei presupposti di cui all’articolo 2437 del Codice Civile. In tal
caso, il valore di liquidazione delle azioni oggetto di recesso sarebbe determinato ai sensi
dell’articolo 2437-ter, comma 2, del Codice Civile, tenuto conto della consistenza patrimoniale
dell’Emittente e delle sue prospettive reddituali, nonché dell’eventuale valore di mercato delle
azioni.

Fusione in Rossini

Qualora a seguito dell’Offerta non siano state portate a termine né la Fusione dell’Offerente né
la Fusione dopo il Delisting, si intende valutare 1’opportunita di proporre ai competenti organi
di Nuova Rossini Investimenti (o qualora la Fusione Iniziale non sia ancora stata portata a
termine, I’Offerente ¢ FIMEI) e di Rossini, un’operazione di fusione di Nuova Rossini
Investimenti (o qualora la Fusione Iniziale non sia ancora stata portata a termine, I’Offerente e
FIMEI) in Rossini, fermo restando che alla Data del Documento di Offerta non sono state
assunte decisioni formali da parte degli organi competenti delle societa che potrebbero essere
coinvolte in tale operazione, né alle relative modalita di esecuzione. Si precisa che 1’eventuale
fusione di Nuova Rossini Investimenti in Rossini non avra alcun impatto sull’Offerta.

Fermo quanto precede, la fusione sara valutata anche nell’ottica di conseguire un accorciamento
della catena di controllo e pertanto, in dipendenza delle societa coinvolte nella stessa, potra
determinare 1’applicabilita dell’articolo 2501-bis del Codice Civile. A tale proposito, si segnala
che i titolari di azioni dell’Emittente che non aderiscano all’Offerta o che non esercitino il diritto
di recesso per effetto della suddetta fusione, diverrebbero titolari di una partecipazione nel
capitale sociale di una societa che potrebbe avere un livello di indebitamento superiore a quello
dell’Emittente precedentemente alla medesima fusione. Alla Data del Documento di Offerta,
non ¢ possibile determinare 1’eventuale indebitamento aggiuntivo che potrebbe, in tutto o in
parte, determinarsi in capo alla societa risultante dall’eventuale fusione. Inoltre, per far fronte
al rimborso degli importi dovuti ai sensi dei contratti di finanziamenti relativi all’ Acquisizione
e all’Offerta (comprensivi di capitale e, ove previsti, interessi), 1’Offerente, alla luce
dell’andamento prospettico dell’attivita dell’ Emittente, non esclude di poter ricorrere, a seconda
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del caso, all’utilizzo dei flussi di cassa derivanti dall’eventuale distribuzione di dividendi e/o di
riserve disponibili (ove esistenti) da parte dell’Emittente e/o, in caso di fusione, all’utilizzo dei
flussi di cassa derivanti dallo svolgimento dell’attivita dell’Emittente.

Si segnala a tale riguardo che, nelle more dell’attuazione di alcuna delle fusioni sopra descritte
ovvero in caso di mancata fusione, il rimborso dei contratti di finanziamento potrebbe avvenire
prevalentemente mediante 1’utilizzo dei flussi di cassa derivanti dalla distribuzione di eventuali
riserve disponibili dell’Emittente. Inoltre, I’Offerente potrebbe determinare — tramite 1’esercizio
del proprio diritto di voto nell’ambito dell’assemblea degli azionisti dell’ Emittente — I’adozione
di deliberazioni volte a distribuire agli azionisti, a titolo di dividendi ordinari e/o straordinari,
risorse disponibili dell’Emittente medesima, anche di ingente entita. Tale eventualita potrebbe
produrre effetti negativi sulla capacita dell’Emittente di realizzare i propri piani di sviluppo e/o
sui tempi di realizzazione di tali piani.

Infine, I’Offerente non esclude che i termini e condizioni dei contratti di finanziamento possano
essere rinegoziati ad esito dell’Offerta e/o dell’eventuale fusione al fine di ottimizzare la

struttura finanziaria dell’Offerente e/o dell’entita risultante dalla fusione.

Ulteriori possibili operazioni straordinarie

L’Offerente non esclude, altresi, di poter valutare, a sua discrezione, in futuro I’opportunita di
realizzare — in aggiunta o in alternativa alle operazioni di Fusione descritte nel presente
Paragrafo A.8 del Documento di Offerta — eventuali ulteriori operazioni straordinarie che si
ritenessero opportune in linea con gli obiettivi e le motivazioni dell’Offerta, sia in caso di
Delisting che di non Delisting, quali, in via meramente esemplificativa, acquisizioni, cessioni,
fusioni, scissioni riguardanti I’Emittente ovvero taluni suoi cespiti o rami d’azienda, e/o
aumenti di capitale, fermo restando che, alla Data del Documento di Offerta, non sono state
assunte decisioni formali da parte degli organi competenti delle societa coinvolte in merito a
nessuna delle operazioni di cui al presente Paragrafo A.8.

Per ulteriori informazioni, si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.2, del Documento di Offerta.

Comunicazioni e autorizzazioni per lo svolgimento dell’Offerta
La promozione dell’Offerta non ¢ soggetta all’ottenimento di alcuna autorizzazione.

Per completezza, si segnala che I’ Acquisizione costituisce un’operazione di concentrazione ai
sensi delle normative applicabili in materia di tutela della concorrenza e del mercato. Per tale
ragione, Rossini Luxembourg ha effettuato una preventiva notifica dell’ Acquisizione alle
competenti autorita garanti della concorrenza e del mercato nei seguenti Paesi: Unione Europea
(presso la Commissione Europea), Federazione Russa, Repubblica di Serbia, Turchia,
Kazakistan, Tunisia, Taiwan, Ucraina e Stati Uniti d’ America.

Prima della Data di Esecuzione, le suddette autorita garanti della concorrenza e del mercato
hanno rilasciato le autorizzazioni di propria competenza.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione C, Paragrafo C.2, del Documento di Offerta.

Potenziali conflitti di interesse

Con riferimento ai rapporti esistenti tra i soggetti coinvolti nell’Offerta si segnala, in particolare,
quanto segue:

(i) aseguito dell’acquisto della Partecipazione Azionaria e della Partecipazione FIMEI e delle

dimissioni di alcuni consiglieri di amministrazione dell’Emittente e di tutti i consiglieri di
amministrazione ¢ dei sindaci dell’ Acquirente Designato, alla Data di Esecuzione i Signori
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(i)

(iif)

(iv)

(v)

Giampiero Mazza e Cathrin Petty, rispettivamente Presidente del Consiglio di
Amministrazione ¢ membro del Consiglio di Amministrazione, nonché amministratori
delegati, dell’Offerente, sono stati nominati membri del Consiglio di Amministrazione
dell’Emittente, per cooptazione da parte del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente,
e membri del Consiglio di Amministrazione dell’ Acquirente Designato;

i Signori Andrea Recordati, Vice-Presidente ¢ Amministratore Delegato dell’ Emittente, e
Fritz Squindo, amministratore e chief financial officer dell’Emittente, sono Persone che
Agiscono di Concerto con I’Offerente nell’ambito dell’Offerta;

il Gruppo Intesa Sanpaolo di cui Banca IMI fa parte, per il tramite di una o piu societa allo
stesso appartenenti, ¢ un finanziatore rilevante dell’Emittente.

Banca IMI ha inoltre ricoperto:

(a) il ruolo di arranger, bookrunner, finanziatore originario ¢ Banca Garante
dell’Esatto Adempimento nel Contratto di Finanziamento Bridge Senior
Secured e nel Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured, come
riporato nel paragrafo G.1.3.2 ¢ G.1.3.3;

(b) il ruolo di arranger, bookrunner e finanziatore originario nel Contratto di
Finanziamento Revolving Super Senior;

(©) il ruolo di sottoscrittore iniziale, con contestuale rivendita a investitori
istituzionali, nell’ambito dell’emissione delle Senior Secured Notes Due 2025,
come riporato al paragrafo G.1.2.2.

Banca IMI ricopre altresi nell’ambito dell’Offerta il ruolo di Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioni per il quale percepira commissioni
relativamente ai servizi prestati (per maggiori dettagli si rinvia alla Sezione I del
Documento di Offerta).

Inoltre, Banca IMI e/o una o piu societa appartenenti al Gruppo Intesa Sanpaolo, anche per
il tramite di societa dalle stesse rispettivamente controllate o alle stesse collegate o le
societa che le controllano, potrebbero in futuro prestare servizi di lending, consulenza,
corporate finance ¢/o investment banking a favore dell’Emittente e delle altre societa del
suo gruppo di appartenenza, a fronte dei quali percepiranno commissioni;

Rothschild & Co. ricopre nell’ambito dell’operazione articolata nell’ Acquisizione e nel
lancio dell’Offerta il ruolo di advisor finanziario per I’Offerente e le Persone che Agiscono
di Concerto, per il quale ha percepito e percepirda commissioni relativamente ai servizi
prestati;

Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch, Credit
Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank S.p.A., Natixis S.A. - Milan Branch, Société
Générale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e Unicredit S.p.A. ricoprono
nell’ambito dell’Offerta il ruolo di Banche Garanti dell’Esatto Adempimento, per il quale
hanno percepito e percepiranno commissioni relativamente a tale servizio prestato.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione B, Paragrafi B.1.7 ¢ B.3.4, alla Sezione G,
Paragrafo G.1.4 e alla Sezione H, Paragrafi H.1 e H.2, del Documento di Offerta.

Possibili scenari alternativi per i possessori di Azioni

Ai fini di una maggiore chiarezza, si illustrano di seguito i possibili scenari per gli attuali
azionisti dell’Emittente in caso di adesione, o di mancata adesione, all’Offerta, anche durante
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I’eventuale Riapertura dei Termini.

(4)

(B)

Adesione all’Offerta, anche durante [’eventuale Riapertura dei Termini

Le Azioni possono essere portate in adesione all’Offerta durante il Periodo di
Adesione. In caso di adesione all’Offerta, gli azionisti dell’Emittente riceveranno il
Corrispettivo per Azione pari a Euro 27,55 per ciascuna Azione da essi posseduta e
portata in adesione all’Offerta. Il Corrispettivo per Azione sara pagato il quinto Giorno
di Borsa Aperta successivo alla chiusura del Periodo di Adesione e, dunque, il 5
febbraio 2019 (salvo proroghe del Periodo di Adesione in conformita alla normativa
applicabile).

Come altresi indicato al Paragrafo F.1.1 del Documento di Offerta, si segnala che, ai
sensi dell’articolo 40-bis del Regolamento Emittenti, entro il Giorno di Borsa Aperta
successivo alla Data di Pagamento, il Periodo di Adesione potra essere riaperto per 5
(cinque) Giorni di Borsa Aperta (e precisamente per le sedute del 6, 7, 8, 11 ¢ 12
febbraio 2019) qualora I’Offerente, in occasione della pubblicazione del Comunicato
sui Risultati Definitivi dell’Offerta (si veda la Sezione F, Paragrafo F.3 del Documento
di Offerta), comunichi di aver raggiunto una partecipazione superiore ai due terzi del
capitale sociale dell’Emittente ovvero di aver acquistato almeno la meta delle Azioni
oggetto dell’Offerta, ai sensi dell’articolo 40-bis, comma 1, lettera b), numeri 1) e 2)
del Regolamento Emittenti.

Anche in tal caso, 1’Offerente riconoscera a ciascun aderente all’Offerta durante la
Riapertura dei Termini un Corrispettivo per Azione in contanti pari a Euro 27,55 per
ciascuna Azione portata in adesione all’Offerta e acquistata, che sara pagato il quinto
Giorno di Borsa Aperta successivo alla chiusura del periodo di Riapertura dei Termini
e dunque il 19 febbraio 2019.

Tuttavia, la Riapertura dei Termini non avra luogo:

(1) nel caso in cui, ai sensi dell’articolo 40-bis, comma 3, lettera a), I’Offerente
renda nota al mercato la circostanza di aver raggiunto, a seguito dell’Offerta,
una partecipazione superiore ai due terzi del capitale sociale dell’Emittente
ovvero di aver acquistato almeno la meta delle Azioni oggetto dell’Offerta
almeno 5 (cinque) Giorni di Borsa Aperta prima della fine del Periodo di
Adesione; o

(i1) nel caso in cui, ai sensi dell’articolo 40-bis, comma 3, lettera b), al termine del
Periodo di Adesione, I’Offerente venga a detenere una partecipazione tale da
determinare il sorgere dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 1, del Testo Unico della Finanza (ossia superiore al 95% del capitale
sociale sottoscritto e versato a tale data) ovvero una partecipazione superiore
al 92% (soglia determinata con delibera CONSOB n. 20765 del 21 dicembre
2018 ai sensi dell’art. 112 del TUF) se abbia dichiarato la propria intenzione
di non ripristinare un flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento
delle negoziazioni; o

(iii) le Azioni siano soggette a una o piu offerte concorrenti.

Mancata adesione all’Offerta, anche durante [’eventuale Riapertura dei Termini

In caso di mancata adesione all’Offerta durante il Periodo di Adesione, come
eventualmente riaperto a seguito della Riapertura dei Termini, gli azionisti
dell’Emittente si troverebbero di fronte a uno dei possibili scenari di seguito descritti.

1. Raggiungimento di una partecipazione inferiore al 92% (soglia determinata
con delibera CONSOB n. 20765 del 21 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112
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del TUF) del capitale sociale dell’ Emittente

Qualora a esito dell’Offerta, ivi inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini, non
si siano verificati i presupposti per 1’insorgere dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza o dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del TUF, 1I’Offerente si riserva
di valutare se procedere alla ricostituzione del flottante sufficiente ad
assicurare il regolare andamento delle negoziazioni delle Azioni sul MTA, nel
qual caso gli azionisti non aderenti all’Offerta rimarranno soci dell’Emittente
che potrebbe rimanere quotato e gli stessi parteciperanno pertanto ai
programmi futuri dell’Emittente descritti nella successiva Sezione G,
Paragrafo G.2, del Documento di Offerta (per ulteriori informazioni si veda la
Sezione G del Documento di Offerta).

Raggiungimento di una partecipazione superiore al 92% (soglia determinata
con delibera CONSOB n. 20765 del 21 dicembre 2018 ai sensi dell art. 112
del TUF) ma inferiore al 95% del capitale sociale dell’Emittente

Qualora, a seguito dell’Offerta, ivi inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini,
per effetto delle adesioni all’Offerta e di acquisti eventualmente effettuati al di
fuori della medesima entro il termine del Periodo di Adesione, come
eventualmente riaperto ad esito della Riapertura dei Termini, 1’Offerente
venisse a detenere una partecipazione superiore al 92% (soglia determinata con
delibera CONSOB n. 20765 del 21 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del
TUF) ma inferiore al 95% del capitale sociale dell’Emittente sottoscritto e
versato a tale data, I’Offerente, qualora comunicasse la propria decisione di
non ripristinare entro 90 giorni un flottante sufficiente ad assicurare il regolare
andamento delle negoziazioni, sara soggetto all’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza (cfr. precedente
Avvertenza A.8.1). In tal caso, dunque, gli azionisti dell’Emittente che non
abbiano aderito all’Offerta avranno diritto di chiedere all’Offerente di
acquistare le loro Azioni, ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico
della Finanza a un prezzo determinato ai sensi dell’articolo 108, comma 3, del
Testo Unico della Finanza, ossia ad un prezzo pari al Corrispettivo per Azione.

A seguito del verificarsi dei presupposti dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza, Borsa Italiana, ai
sensi dell’articolo 2.5.1, comma 6, del Regolamento di Borsa, disporra la
revoca delle azioni ordinarie dell’Emittente dalla quotazione a decorrere dal
Giorno di Borsa Aperta successivo al giorno di pagamento del corrispettivo
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico
della Finanza. In tal caso, i titolari di Azioni non aderenti all’Offerta e che non
avessero inteso avvalersi del diritto di far acquistare dall’Offerente le proprie
Azioni in adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 2, del Testo Unico della Finanza (salvo quanto indicato al successivo
punto 3), si troveranno titolari di strumenti finanziari non negoziati in alcun
mercato regolamentato, con conseguente difficolta a liquidare il proprio
investimento.

Raggiungimento di una partecipazione almeno pari al 95% del capitale sociale
dell’Emittente

Qualora, a seguito dell’Offerta, ivi inclusa 1’eventuale Riapertura dei Termini
o dell’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 2, del Testo Unico della Finanza, per effetto delle adesioni all’Offerta
e di acquisti eventualmente effettuati al di fuori della medesima entro il termine
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del Periodo di Adesione, come eventualmente riaperto a seguito della
Riapertura dei Termini, 1’Offerente venisse a detenere una partecipazione
complessiva almeno pari al 95% del capitale sociale dell’ Emittente sottoscritto
e versato a tale data, I’Offerente dara corso alla Procedura Congiunta. In tal
caso, gli azionisti che non abbiano aderito all’Offerta saranno obbligati a
trasferire la titolarita delle Azioni da essi detenute in capo all’Offerente e, per
I’effetto, riceveranno per ogni Azione da essi detenuta un prezzo determinato
ai sensi dell’articolo 108, comma 3, del Testo Unico della Finanza, ossia ad un
prezzo pari al Corrispettivo per Azione.

A seguito del verificarsi dei presupposti dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della Finanza, e del Diritto di
Acquisto ai sensi dell’articolo 111, del Testo Unico della Finanza, Borsa
Italiana, ai sensi dell’articolo 2.5.1 del Regolamento di Borsa, disporra la
sospensione ¢/o la revoca delle Azioni dalla quotazione sul MTA.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione C, Paragrafo C.2, del
Documento di Offerta.

Eventuale scarsita del flottante a seguito dell’Offerta

L’Offerta non ¢ finalizzata al Delisting delle Azioni. Pertanto, fatta eccezione per quanto
precisato nell’avvertenza A.8 del presente Documento di Offerta, gli azionisti dell’Emittente
che non abbiano aderito all’Offerta resteranno titolari di strumenti finanziari negoziati su un
mercato regolamentato.

Cionondimeno, a seconda dei concreti risultati dell’Offerta (in considerazione dell’eventuale
permanenza nell’azionariato dell’ Emittente di azionisti titolari di partecipazioni superiori al 3%
del capitale sociale), laddove si verifichi una scarsita del flottante tale da non assicurare il
regolare andamento delle negoziazioni, ai sensi dell’art. 2.5.1 del Regolamento dei Mercati
organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A., Borsa Italiana potrebbe determinare la
sospensione e/o la revoca dalla quotazione delle azioni ordinarie dell’Emittente, anche qualora
non vi siano i presupposti per I’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 2, del Testo Unico della Finanza.

Qualora tale scarsita di flottante venisse a manifestarsi, 1’Offerente si riserva di valutare se
procedere o meno a ripristinare le condizioni minime di flottante per un regolare andamento
delle contrattazioni delle azioni ordinarie dell’Emittente, non sussistendo al riguardo alcun
obbligo derivante dalla normativa applicabile.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.3, del Documento di Offerta.

Adesioni da parte dei Beneficiari delle Stock Option

I Beneficiari delle Stock Option assegnate ed esercitabili ai sensi dei Piani di Stock Option
potranno portare in adesione all’Offerta (e 1’Offerente accettera le adesioni e acquistera), in
conformita ai termini e alle condizioni stabiliti nel Documento di Offerta, le Azioni acquistate,
a seguito del tempestivo esercizio delle stock option ai sensi dei Piani di Stock Option durante
il Periodo di Adesione (nonché, ove applicabile, durante 1’eventuale Riapertura dei Termini).

Resta a esclusivo carico dei Beneficiari delle Stock Option il rischio che I’invio della
comunicazione di esercizio delle relative stock option ai sensi dei regolamenti dei Piani di Stock
Option e la conseguente attribuzione da parte dell’Emittente delle Azioni rivenienti
dall’esercizio delle stock option non avvengano in tempo utile per consentire a detti Beneficiari
delle Stock Option di aderire all’Offerta.
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Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione B, Paragrafo B.3.3.1, del Documento di Offerta.

Parere degli Amministratori Indipendenti

Ai sensi dell’articolo 39-bis del Regolamento Emittenti, gli amministratori indipendenti
del’Emittente che non siano parti correlate dell’Offerente devono redigere, prima
dell’approvazione del Comunicato dell’Emittente, un parere motivato contenente le valutazioni
sull’Offerta e sulla congruita del Corrispettivo per Azione, anche con ’ausilio di un esperto
indipendente a spese dell’Emittente, (il “Parere degli Amministratori Indipendenti”), e a tal
fine gli stessi hanno provveduto alla nomina di Lazard S.r.1. ¢ Colombo&Associati S.r.1., quali
esperti indipendenti chiamati a esprimersi in merito alla congruita, da un punto di vista
finanziario, del contenuto dell’Offerta e del Corrispettivo per Azione.

Il Parere degli Amministratori Indipendenti & stato approvato in data 21 dicembre 2018 ed ¢
allegato, unitamente al parere degli esperti indipendenti Lazard S.r.l. e Colombo&Associati
S.r.l., al Comunicato dell’Emittente (si veda il successivo Paragrafo A.15 del Documento di
Offerta) riportato in Appendice K.1 al Documento di Offerta.

Comunicato dell’Emittente

Il comunicato che il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ¢ tenuto a diffondere ai sensi
del combinato disposto dell’articolo 103, comma 3, del Testo Unico della Finanza e
dell’articolo 39 del Regolamento Emittenti contenente ogni dato utile per I’apprezzamento
dell’Offerta e la propria valutazione dell’Offerta, ¢ stato approvato dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data 21 dicembre 2018, ed ¢ allegato al Documento di
Offerta quale Appendice K.1, corredato dal Parere degli Amministratori Indipendenti e dal
relativo parere dell’esperto indipendente Mediobanca - Banca di Credito Finanziario S.p.A.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione K del Documento di Offerta.

Si segnala che, ai sensi dell’articolo 101-bis, comma 3, lettera ¢) del TUF, I’Offerente non &
soggetto agli obblighi informativi nei confronti dei dipendenti o dei loro rappresentanti previsti
dal TUF, in quanto detiene indirettamente tramite FIMEI la maggioranza dei diritti di voto
esercitabili nell’assemblea ordinaria dell’ Emittente.
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B. SOGGETTI PARTECIPANTI ALL’OPERAZIONE

B.1.

B.1.2

B.1.3

B.1.4

B.1.5

B.1.6

Informazioni relative all’Offerente

Denominazione, forma giuridica e sede sociale
La denominazione sociale dell’Offerente ¢ “Rossini Investimenti S.p.A.”.

L’Offerente ¢ Rossini Investimenti S.p.A., societa per azioni di diritto italiano con socio unico,
avente sede legale in Via del Vecchio Politecnico 9, Milano, Italia, numero di iscrizione nel
Registro Imprese di Milano Monza Brianza Lodi, C.F. e P. IVA n. 10428410962.

In conformita a quanto prescritto dall’Allegato 2A al Regolamento Emittenti, si precisa che
I’Offerente ¢ un mero veicolo societario, costituito in data 18 luglio 2018 a rogito del Notaio
Carlo Marchetti (repertorio n. 14502/7687) allo scopo di perfezionare 1’Acquisizione e
promuovere in Italia I’Offerta.

Si precisa, altresi, che I’Offerente agisce di concerto con le Persone che Agiscono di Concerto
ai sensi dell’articolo 101-bis, commi 4 e 4-bis, lett. b), del TUF.
Costituzione e durata

L’Offerente ¢ stato costituito in data 18 luglio 2018, a rogito del Notaio Carlo Marchetti, Notaio
in Milano (repertorio n. 14502, raccolta n. 7687).

Ai sensi dello statuto sociale dell’Offerente, la durata dell’Offerente ¢ fissata sino al 31
dicembre 2050.

Legislazione di riferimento e foro competente

L’Offerente ¢ una societa di diritto italiano e opera in base alla legislazione italiana.

La competenza a risolvere le controversie tra I’Offerente e i suoi soci spetta alla giurisdizione
del giudice del luogo ove ha sede I’Offerente, in conformita a quanto previsto ai sensi e per gli
effetti dell’articolo 19 del codice di procedura civile, ferma restando la competenza delle sezioni
specializzate in materia di impresa per le materie indicate nel, e secondo quanto previsto dal,
Decreto Legislativo 27 giugno 2003, n. 168 “Istituzione di Sezioni specializzate in materia di
proprieta industriale ed intellettuale presso tribunali e corti d’appello, a norma dell’articolo 16
della legge 12 dicembre 2002, n. 273, come successivamente modificato ed integrato.

Capitale sociale
11 capitale sociale dell’Offerente ¢ pari a Euro 75.050.000.

Le azioni dell’Offerente non sono quotate in alcun mercato regolamentato.

Compagine sociale

Si riporta di seguito una rappresentazione grafica della catena di controllo dell’Offerente alla
Data del Documento di Offerta.
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LP Co-Investors
Fondi CVC Fund VII

Jersey Co Rossini Holdings S&.r.L.

33,5%

Rossini Luxembourg S.a.r.l.

Rossini Investments S.a.r.l.

Rossini Acquisition S.a.r.l.

Rossini S.a.r.l.

Rossini Investimenti S.p.A.
100% |
FIMEI S.p.A.
51.791% |

Recordati S.p.A.

Di seguito si fornisce una descrizione della catena partecipativa dell’Offerente.

Il capitale sociale dell’Offerente ¢ interamente detenuto da Rossini, la cui denominazione
sociale ¢ Rossini S.a r.l., société a responsabilité limitée costituita ai sensi del diritto
lussemburghese, con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163 Luxembourg, Gran Ducato
del Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 226214.

Il capitale sociale di Rossini ¢ interamente detenuto da Rossini Acquisition, la cui
denominazione sociale ¢ Rossini Acquisition S.a r.1., société a responsabilité limitée costituita
ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163
Luxembourg, Gran Ducato del Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 224615.

11 capitale sociale di Rossini Acquisition ¢ interamente detenuto da Rossini Investments, la cui
denominazione sociale ¢ Rossini Investments S.a r.1., société a responsabilité limitée costituita
ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163
Luxembourg, Gran Ducato del Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 224508.

Il capitale sociale di Rossini Investments ¢ interamente detenuto da Rossini Luxembourg, la cui
denominazione sociale ¢ Rossini Luxembourg S.ar.1., société a responsabilité limitée costituita
ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163
Luxembourg, Gran Ducato del Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 224498.

11 capitale sociale di Rossini Luxembourg ¢ detenuto: (i) per il 66,5% da Rossini Holdings, la
cui denominazione sociale ¢ Rossini Holdings S.a r.1., société a responsabilité limitée costituita
ai sensi del diritto lussemburghese, con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163
Luxembourg, Gran Ducato del Lussemburgo, R.C.S. Luxembourg: B 224480; ¢ (ii) per il
33,5% da Jersey Co. E previsto che, successivamente alla Data del Documento di Offerta, la
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B.1.7

compagine societaria di Rossini Luxembourg possa essere modificata in ragione
dell’investimento dei Manager di Recordati nel capitale sociale di Rossini Luxembourg.

11 capitale sociale di Jersey Co ¢ una limited partnership costituita ed esistente ai sensi del
diritto del Jersey, il cui general partner ¢ Rossini Co-Invest GP Limited, una societa costituita
ai sensi del diritto del Jersey con sede legale in 1 Waverley Place, Union Street, St. Helier,
Jersey, Channel Islands JE1 1SG. Si precisa che il capitale sociale di Jersey Co (i) alla Data del
Documento di Offerta ¢ interamente detenuto dagli LP Co-Investors Iniziali; e (ii) a seguito
dell’eventuale investimento da parte degli LP Co-Investors Addizionali, dagli LP Co-Investors
Iniziali e dagli LP Co-Investors Addizionali. Gli LP Co-Investors Iniziali e gli LP Co-Investors
Addizionali sono, a loro volta, limited partneship e fondi di investimento che sono stati invitati
da CVC Capital Partners VII a investire al fianco di CVC Capital Partners VII medesima in
relazione all’ Acquisizione e all’Offerta.

11 capitale sociale di Rossini Holdings ¢ interamente detenuto dai Fondi CVC Fund VII. I Fondi
CVC Fund VII sono composti da tre limited partnership costituite ed esistenti ai sensi del diritto
del Jersey, il cui general partner ¢ CVC Capital Partners VII, una societa costituita ai sensi del
diritto del Jersey con sede legale in 1 Waverley Place, Union Street, St Helier, Jersey JE1 1SG
con numero di registrazione 122497.

Per effetto della catena partecipativa sopra indicata, alla Data del Documento di Offerta,
I’Offerente ¢ indirettamente controllato ai sensi dell’articolo 93 del TUF e dell’articolo 2359
del Codice Civile da CVC Capital Partners VII, in qualita di general partner dei Fondi CVC
Fund VIL

A seguito della chiusura dell’Offerta (ivi inclusa la Riapertura dei Termini), I’Offerente intende
proporre ai competenti organi dell’Offerente e di FIMEI di perseguire una maggiore efficienza
nella catena di controllo dell’Emittente mediante la fusione tra 1’Offerente e FIMEI (la
“Fusione Iniziale), fermo restando che alla Data del Documento di Offerta non sono state
assunte decisioni formali da parte degli organi competenti delle societa che potrebbero essere
coinvolte in tale operazione, né alle relative modalita di esecuzione. La societa risultante dalla
Fusione Iniziale sara definita come “Nuova Rossini Investimenti”. Si precisa che la Fusione
Iniziale non avra alcun impatto sull’Offerta.

Organi di Amministrazione e controllo
Consiglio di amministrazione dell’Offerente

L’articolo 15 dello statuto sociale dell’Offerente, prevede che il consiglio di amministrazione
sia composto da un numero di membri non inferiore a 2 (due) e non superiore a 15 (quindici),
secondo le determinazioni dell’assemblea dei soci dell’Offerente.

Gli amministratori possono essere anche non soci e rimangono in carica per il periodo stabilito
all’atto della loro nomina e comunque per un periodo non superiore a 3 (tre) esercizi sociali;
essi scadono alla data dell’assemblea convocata per ’approvazione del bilancio relativo
all’ultimo esercizio sociale della loro carica.

Il consiglio di amministrazione dell’Offerente in carica alla Data del Documento di Offerta ¢
stato nominato in data 18 luglio 2018 e scadra alla data dell’assemblea dei soci dell’Offerente
convocata per I’approvazione del bilancio relativo all’esercizio che si chiudera al 31 dicembre
2020.

La composizione del consiglio di amministrazione dell’Offerente in carica alla Data del
Documento di Offerta ¢ indicato nella tabella che segue.

CARICA NOME E COGNOME
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Presidente del consiglio di amministrazione

Amministratore
Amministratore

Giampiero Mazza
Cathrin Petty
Alessandro Baccarin

Gli amministratori sono domiciliati per la carica presso 1’indirizzo che risulta al Registro delle

Imprese competente.

Per completezza, si riporta di seguito la composizione, alla Data del Documento di Offerta, del
consiglio di amministrazione rispettivamente di Rossini, Rossini Acquisition, Rossini

Investments, Rossini Luxembourg, ¢ Rossini Holdings.

Consiglio di Amministrazione di Rossini

CARICA

NOME E COGNOME

Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)

Carmen André
Emanuela Brero
Katia Panichi
Cathrin Petty
Philip Robertson

Consiglio di Amministrazione di Rossini Acquisition

CARICA

NOME E COGNOME

Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)

Carmen André
Emanuela Brero
Katia Panichi
Cathrin Petty
Philip Robertson

Consiglio di Amministrazione di Rossini Investments

CARICA

NOME E COGNOME

Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)

Carmen André
Emanuela Brero
Katia Panichi
Cathrin Petty
Philip Robertson

Consiglio di Amministrazione di Rossini Luxembourg

CARICA

NOME E COGNOME

Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)

Carmen André
Emanuela Brero
Katia Panichi
Cathrin Petty
Philip Robertson

Consiglio di Amministrazione di Rossini Holdings

CARICA

NOME E COGNOME

Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)
Amministratore (Gérant)

Carmen André
Emanuela Brero
Katia Panichi
Cathrin Petty
Philip Robertson
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B.1.8

Si segnala che, per quanto a conoscenza dell’Offerente, alla Data del Documento di Offerta
nessuno dei membri del consiglio di amministrazione dell’Offerente, Rossini, Rossini
Acquisition, Rossini Investments, Rossini Luxembourg, Rossini Holdings e/o delle altre societa
facenti parte della catena di controllo dell’Offerente indicata al precedente Paragrafo B.1.6 (ivi
inclusi 1 Fondi CVC Fund VII e CVC Capital Partners VII) ricopre cariche o ¢ titolare di
interessenze economiche nell’ambito dell’Emittente o di societa del gruppo facente capo
all’Emittente, fatta eccezione per i signori Cathrin Petty e Giampiero Mazza, i quali, alla Data
del Documento di Offerta, ricoprono, altresi, la carica rispettivamente di membro del Consiglio
di Amministrazione e di presidente del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente.

Collegio Sindacale dell’Offerente

L’articolo 22 dello statuto sociale dell’ Offerente prevede che il collegio sindacale sia composto
da 3 (tre) sindaci effettivi e da 2 (due) sindaci supplenti.

Il collegio sindacale dell’Offerente in carica alla Data del Documento di Offerta ¢ stato
nominato in data 18 luglio 2018 e scadra alla data dell’assemblea dei soci dell’Offerente
convocata per I’approvazione del bilancio relativo all’esercizio che si chiudera al 31 dicembre
2020.

CARICA NOME E COGNOME
Presidente del Collegio Sindacale Andrea Lionzo

Sindaco effettivo Luca Francesco Franceschi
Sindaco effettivo Daniele Beretta

Sindaco supplente Lara Bordignon

Sindaco supplente Alessandro Zanoni

Si segnala che, per quanto a conoscenza dell’Offerente, alla Data del Documento di Offerta
nessuno dei membri del collegio sindacale dell’Offerente e/o delle altre societa facenti parte
della catena di controllo dell’Offerente indicata al precedente Paragrafo B.1.6 (ivi inclusi i
Fondi CVC Fund VII e CVC Capital Partners VII) ricopre cariche o ¢ titolare di interessenze
economiche nell’ambito dell’Emittente o di societa del gruppo facente capo all’Emittente.

Soggetto incaricato della revisione legale dei conti

L’attivita di revisione legale dei conti dell’Offerente ¢ stata affidata in data 18 luglio 2018 a
KPMG S.p.A., con sede legale in Milano, Via Vittor Pisani 25, fino alla data dell’assemblea
convocata per I’approvazione del bilancio di esercizio relativo all’esercizio chiuso al 31
dicembre 2020.

Descrizione del gruppo che fa capo all’Offerente

Ad eccezione della Partecipazione Azionaria e delle partecipazioni di minoranza detenute da
FIMEI in Fluidigm Corporation, Digital Gene Tecnologies Inc. ¢ Miacomet Inc., I’Offerente
non detiene partecipazioni in alcuna societa, né ¢ titolare di beni o rapporti non inerenti
I’ Offerta.

Rossini Holdings, Rossini Luxembourg, Rossini Investments, Rossini Acquisition, Rossini e
I’Offerente sono societa appositamente costituite per 1’esecuzione dell’operazione menzionata
nel Contratto di Compravendita. Come gia ricordato si precisa che, alla Data del Documento di
Offerta, I’Offerente ¢ indirettamente controllato ai sensi dell’articolo 93 del TUF e dell’articolo
2359 del Codice Civile da CVC Capital Partners VII, in qualita di general partner dei Fondi
CVC Fund VIL

Per una descrizione della catena di controllo dell’Offerente si rinvia al precedente Paragrafo
B.1.6 del Documento di Offerta.

48



B.1.9 Attivita dell’Offerente

L’Offerente ha per oggetto esclusivo I’assunzione, la detenzione, la gestione e la dismissione,
in forma imprenditoriale ed organizzata, della partecipazione (in via diretta o indiretta)
nell’Emittente (e suoi successori) e nelle societa affiliate dell’Emittente.

Per il raggiungimento dell'oggetto sociale, la societd pud compiere sia in Italia che all'estero,
senza restrizione alcuna, tutte le operazioni industriali, commerciali, finanziarie, mobiliari ed
immobiliari ritenute necessarie od utili; puo rilasciare fidejussioni, avalli ed ogni garanzia
anche reale; pud assumere rappresentanze, concessioni, agenzie ¢ depositi di altre aziende e
concederne ad altre aziende.

Tutte le suddette attivita dovranno essere svolte nei limiti e nel rispetto delle disposizioni di
legge vigenti ed ¢ in particolare escluso ’esercizio nei confronti del pubblico di ogni attivita
qualificata dalla normativa vigente come attivita finanziaria, nonché di ogni attivita riservata
agli iscritti in albi professionali.

La societa puo altresi svolgere direttamente, nell’interesse dell’Emittente e delle societa
affiliate dell’Emittente, ogni attivita connessa o accessoria rispetto all’attivita propria o a quelle
dell’Emittente e delle societa affiliate dell’Emittente.

A tal fine, I’Offerente puo, in particolare:
- coordinare le risorse manageriali dell’Emittente e delle societa affiliate dell’Emittente;

- coordinare le operazioni amministrative o finanziarie dell’Emittente e delle societa affiliate
dell’Emittente, compiendo in loro favore ogni opportuna operazione, ivi inclusa la
concessione di finanziamenti;

- fornire altri servizi dell’Emittente e delle societa affiliate dell’Emittente in settori di
specifico interesse aziendale.

B.1.10 Attivita dei Fondi CVC Fund VII

Per completezza, si riporta di seguito una descrizione delle attivita condotte dai Fondi CVC
Fund VIL

I Fondi CVC Fund VII sono stati costituiti nelle seguenti date: CVC Capital Partners VII (A)
L.P. e CVC Capital Partners Investment Europe VII L.P sono stati costituiti in data 8 novembre
2016 e CVC Capital Partners VII Associates L.P. ¢ stato costituito in data 16 maggio 2017. |
Fondi CVC Fund VII hanno raccolto capitale e/o ricevuto impegni di investimento e
sottoscrizione dai propri investitori per un importo complessivo pari a circa Euro
16.000.000.000 alla Data del Documento di Offerta.

I Fondi CVC Fund VII appartengono a un gruppo che gestisce fondi di investimento partecipati
da oltre 300 investitori provenienti da varie giurisdizioni, ivi inclusi fondi pensione che hanno
investito nei fondi gestiti dal gruppo fin dal 1990, per un valore totale degli asset relativi alla
piattaforma di private equity pari a oltre USD 48 miliardi.

Gli investimenti della piattaforma di private equity di CVC in Europa e negli Stati Uniti
d’America hanno ad oggetto principalmente partecipazioni di controllo o di controllo congiunto
(a seconda dei casi) di societa leader nei rispettivi mercati nelle summenzionate aree
geografiche. Le societa oggetto di investimento hanno tipicamente un valore di patrimonio
netto (enterprise value) compreso tra Euro 500.000.000 e Euro 5.000.000.000. L’operazione
oggetto del presente Documento di Offerta costituisce un investimento in linea con la strategia
di investimento del network di CVC.

11 gruppo cui i Fondi CVC Fund VII appartengono ha un network geograficamente diversificato
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B.1.11

B.1.12

B.1.13

B.2.

B.3.

B.3.1

composto da 24 sedi, di cui 15 in Europa e in America che hanno consentito di portare a termine
investimenti e disinvestimenti nei principali mercati geografici europei.

I Fondi CVC Fund VII detengono partecipazioni in societa attive in vari settori principalmente
in Europa, negli Stati Uniti d’America. Il network di CVC presta servizi di consulenza in
materia di investimenti e gestisce investimenti per conto di alcuni fondi e veicoli di
investimento. Tale network ¢ specializzato in attivita di consulenza in materia di operazioni di
leveraged buyout ed ¢ alla costante ricerca di nuove opportunita di investimento, mirando
costantemente a consolidare e sviluppare gli investimenti esistenti dei fondi.

Principi contabili

Come indicato al Paragrafo B.1.3 del Documento di Offerta, I’Offerente ¢ stato costituito in
data 18 luglio 2018 e non ha pertanto, alla Data del Documento di Offerta, completato un
esercizio sociale. Il bilancio di esercizio dell’Offerente sara redatto in conformita ai principi
contabili italiani emanati dall’Organismo Italiano di Contabilita, mentre il bilancio consolidato
sara redatto in conformita agli International Financial Reporting Standards, emanati
dall’ International Accounting Standards Board.

Informazioni contabili

L’Offerente, in ragione della sua recente costituzione (18 luglio 2018) ¢ in assenza di attivita
operativa, non ha redatto alcun bilancio. Il primo esercizio si chiudera il 31 dicembre 2018.
Pertanto, alla Data del Documento di Offerta, non sono disponibili dati relativi al bilancio
dell’Offerente.

Non ¢ stato incluso un conto economico dell’Offerente in quanto, a partire dalla data di
costituzione, I’Offerente non ha svolto alcuna attivita operativa rilevante tranne quelle relative
all’acquisizione della Partecipazione Azionaria e alla presentazione dell’Offerta.

Andamento recente

Nel periodo intercorrente tra la costituzione dell’Offerente e la Data del Documento di Offerta,
non si sono registrati fatti che assumono rilevanza ai fini della situazione economica,
patrimoniale e finanziaria dell’Offerente, fatte salve le attivita connesse all’acquisto della
Partecipazione FIMEI (e, indirettamente, della Partecipazione Azionaria) e alla promozione
dell’Offerta.

L’ Acquirente Designato

L’Offerente si riserva la facolta di designare 1’ Acquirente Designato quale acquirente effettivo,
in tutto o in parte, delle Azioni portate in adesione all’Offerta (cfr. Premesse, sub n. 3).
L’esercizio della facolta di designazione in parola non avra alcun impatto né sull’Offerta, né
sugli assetti di controllo successivi all’Offerta, atteso che I’Offerente e I’ Acquirente Designato
sono tutti soggetti al controllo di CVC Capital Partners VII, in qualita di general partner dei
Fondi CVC Fund VII.

Societa emittente gli strumenti finanziari oggetto dell’Offerta

Premessa

Le informazioni contenute nel presente Paragrafo B.2 sono tratte esclusivamente dai dati resi
pubblici dall’Emittente e da altre informazioni pubblicamente disponibili alla Data del
Documento di Offerta non sono state oggetto di verifica indipendente da parte dell’Offerente.
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I documenti relativi all’Emittente e alle sue societa controllate sono pubblicati sul sito internet
dell’Emittente (www.recordati.it).

B.3.2 Denominazione, forma giuridica e sede sociale

La denominazione sociale dell’Emittente € “Recordati - Industria Chimica e Farmaceutica
S.p.A.” 0 in forma abbreviata “Recordati S.p.A.”.

L’Emittente ¢ una societa per azioni di diritto italiano con sede legale in Via M. Civitali 1,
20148 Milano, iscritta al Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi al n.
00748210150.

Le azioni ordinarie di Recordati sono quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e
gestito da Borsa Italiana S.p.A.

Ai sensi dell’ Articolo 4 dello statuto sociale la durata dell’Emittente ¢ fissata al 31 (trentuno)
dicembre 2100 e potra essere prorogata una o piu volte.

B.3.3 Capitale sociale

Alla Data del Documento di Offerta il capitale sociale dell’Emittente ammonta a Euro
26.140.644,50 (ventiseimilionicentoquarantamilaseicentoquarantaquattro virgola cinquanta)
integralmente sottoscritto e versato, suddiviso in 209.125.156
(duecentonovemilionicentoventicinquemilacentocinquantasei) azioni ordinarie del valore
nominale di Euro 0,125 (zero virgola centoventicinque) ciascuna.

Le azioni dell’Emittente sono negoziate sul MTA organizzato e gestito da Borsa Italiana dal
1984 e sono in regime di dematerializzazione ai sensi dell’articolo 83-bis del TUF, con il codice
ISIN IT 0003828271 (Ticker REC, Reuters RECI.MI, Bloomberg REC IM).

Alla Data del Documento di Offerta, non risultano emesse azioni di categoria diversa rispetto
a quelle ordinarie.

Alla Data del Documento di Offerta, ’Emittente non ha emesso obbligazioni convertibili in
azioni dell’Emittente, warrant e/o strumenti finanziari che attribuiscono diritto di voto, anche
limitatamente a specifici argomenti, nelle assemblee ordinarie e straordinarie dell’Emittente,
e/o altri strumenti finanziari che possano conferire a terzi in futuro diritti di acquisire azioni o,
piu semplicemente, diritti di voto, anche limitato, fermo restando quanto di seguito precisato in
relazione ai Piani di Stock Option.

B.3.3.1 I Piani di Stock Option

Alla Data del Documento di Offerta, sulla base delle informazioni disponibili sul sito internet
dell’Emittente, I’Emittente ha in essere tre piani di stock option:

(1) il piano di stock option 2010-2013;

(i1) il piano di stock option 2014-2018; e
(ii1) il piano di stock option 2018-2022
(congiuntamente i “Piani di Stock Option”).

Alla Data del Documento di Offerta, ai sensi dei piani di stock option 2010-2013 e 2014-2018,
erano state assegnate, e¢ risultavano ancora esistenti ed esercitabili al ricorrere di tutte le
condizioni previste dai relativi regolamenti, n. 10.510.500 opzioni.

Pertanto, per quanto a conoscenza dell’Offerente, alla Data del Documento di Offerta, sulla
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base delle informazioni pubblicamente disponibili:

(i) Alberto Recordati detiene n. 126.000 opzioni su azioni dell’Emittente, delle quali nessuna
esercitabile nel corso del Periodo di Adesione e dell’eventuale periodo di Riapertura dei
Termini;

(i) Andrea Recordati detiene n. 398.000 opzioni su azioni dell’Emittente, delle quali n. 72.000
opzioni esercitabili nel corso del Periodo di Adesione e dell’eventuale periodo di
Riapertura dei Termini;

(iii) Fritz Squindo detiene n. 598.000 opzioni su azioni dell’Emittente, delle quali n. 342.000
opzioni esercitabili nel corso del Periodo di Adesione e dell’eventuale periodo di
Riapertura dei Termini;

(iv) 6 dirigenti con responsabilita strategiche del Gruppo Recordati detengono
complessivamente n. 1.017.000 opzioni su azioni dell’Emittente, delle quali n. 152.500
opzioni esercitabili nel corso del Periodo di Adesione e dell’eventuale periodo di
Riapertura dei Termini;

(v) 186 altri beneficiari detengono complessivamente n. 8.371.500 opzioni su azioni
dell’Emittente, delle quali n. 1.525.000 opzioni esercitabili nel corso del Periodo di
Adesione e dell’eventuale periodo di Riapertura dei Termini.

Pertanto, alla Data del Documento di Offerta, massime n. 2.091.500 opzioni su azioni
dell’Emittente risultano esercitabili nel corso del Periodo di Adesione e dell’eventuale periodo
di Riapertura dei Termini.

I Piani di Stock Option non prevedono in capo ai Beneficiari delle Stock Option 1’obbligo di
mantenere in portafoglio parte delle azioni acquistate a seguito di esercizio di stock option
medesime.

In considerazione di quanto sopra, i Beneficiari delle Stock Option assegnate ed esercitabili ai
sensi dei Piani di Stock Option potranno portare in adesione all’Offerta, in conformita ai termini
¢ alle condizioni stabiliti nel Documento di Offerta, le Azioni sottoscritte a seguito del
tempestivo esercizio di tali stock option durante il Periodo di Adesione (nonché, ove
applicabile, durante 1’eventuale Riapertura dei Termini) secondo i termini e le modalita
descritte in ciascun Piano di Stock Option. Per maggiori dettagli in merito alle modalita per
I’esercizio delle stock option in tempo utile per aderire all’Offerta, si rinvia alla Sezione F,
Paragrafo F.1.2, del Documento di Offerta.

Alla Data del Documento di Offerta, sulla base delle informazioni disponibili all’Offerente,
sono state assegnate n. 4.818.000 opzioni, a valere sul Piano di Stock Option 2018-2022,
nessuna delle quali esercitabile nel corso del Periodo di Adesione e/o dell’eventuale periodo di
Riapertura dei Termini.

B.3.3.2 Aumento di capitale sociale e emissione di obbligazioni convertibili e/o warrant delegati al
Consiglio di Amministrazione ai sensi degli articoli 2443 e 2420-ter del Codice Civile

L’assemblea dell’Emittente dell’11 aprile 2017 ha delegato il Consiglio di Amministrazione ad
aumentare il capitale sociale dell’Emittente ai sensi dell’art. 2443 del codice civile. L’aumento
di capitale sociale potra essere eseguito in una o piu volte, gratuitamente o a pagamento, per un
ammontare massimo di nominali Euro 50.000.000, per un periodo massimo di cinque anni dalla
data della deliberazione, mediante emissione di azioni ordinarie e/o di warrant validi per la
sottoscrizione di dette azioni, da assegnarsi o da offrirsi in opzione agli azionisti, con facolta,
ai sensi del combinato disposto dell’art. 2441, ultimo comma, del codice civile e dell’art. 134,
secondo comma, del TUF, di offrire le azioni in sottoscrizione a dipendenti dell’Emittente o di
societa dalla medesima controllate nell’ambito di piani di stock option deliberati dall’assemblea
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(e quindi con possibilita di escludere il diritto di opzione limitatamente a un quarto delle azioni
di nuova emissione). Il Consiglio di Amministrazione potra inoltre deliberare che 1’emissione
avvenga con sovrapprezzo, determinandone I’entita, nonché prevedere che, qualora 1’aumento
deliberato non venga integralmente sottoscritto entro il termine di volta in volta all’uopo fissato,
il capitale risulti aumentato di un importo pari alle sottoscrizioni raccolte fino a tale termine.
Alla Data del Documento di Offerta, il Consiglio non ha dato attuazione a tale delega, neanche
parzialmente.

L’assemblea dell’Emittente dell’l1 aprile 2017 ha altresi attribuito al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi dell’art. 2420-ter del codice civile, la facolta di emettere, in una o
piu volte, per un ammontare massimo di nominali Euro 80.000.000, obbligazioni convertibili
in azioni ordinarie, o con warrant validi per la sottoscrizione di dette azioni, da offrirsi in
opzione agli azionisti, per il periodo massimo di cinque anni dalla data della deliberazione, nel
rispetto della normativa vigente in tema di limiti all’emissione di obbligazioni, e deliberando
contestualmente 1’aumento del capitale sociale per un ammontare corrispondente al valore
nominale delle azioni da attribuire in conversione. Alla Data del Documento di Offerta, il
Consiglio non ha dato attuazione a tale delega, neanche parzialmente.

B.3.3.3 Azioni proprie

B.3.4

Per quanto a conoscenza dell’Offerente, alla data del 30 novembre 2018, I’Emittente era titolare
di n. 5.172.571 azioni proprie dell’Emittente, pari al 2,47% del capitale sociale, per le quali il
diritto di voto € sospeso ai sensi dell’art. 2357-ter, secondo comma, codice civile.

Soci rilevanti

Si indicano di seguito i soggetti (diversi dall’Offerente e dalle Persone che Agiscono di
Concerto) che, in base alle comunicazioni effettuate ai sensi dell’articolo 120, comma 2, del
TUF, cosi come pubblicate sul sito internet della Consob alla data della presente
Comunicazione, risultano detenere una partecipazione rilevante nel capitale sociale
dell’Emittente (fonte: www.consob.it).

% detenuta rispetto al

Dichiarante Azionista diretto Titolo di possesso capitale sociale
FMR LLC FMR Co. Inc Gestione non discrezionale 3,004
del risparmio
FIAM LLC Gestione non discrezionale 0,043
del risparmio
FMR Investment Management Gestione non discrezionale 0,820
(UK) Limited del risparmio
Fidelity Management & Research ~ Gestione non discrezionale 0,175
(Japan) Limited del risparmio

Si precisa che le percentuali sopra riportate nella tabella sono tratte dal sito www.consob.it e
derivano dalle comunicazioni rese dagli azionisti ai sensi dell’articolo 120 del TUF: pertanto,
come ivi precisato, le percentuali potrebbero non risultare in linea con dati elaborati e resi
pubblici da fonti diverse, ove la variazione della partecipazione non avesse comportato obblighi
di comunicazione in capo agli azionisti.

Si ricorda, inoltre, che, alla Data del Documento di Offerta, in seguito all’ Acquisizione della
Partecipazione Azionaria in esecuzione delle previsioni di cui al Contratto di Compravendita,
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B.3.5

I’Offerente esercita il controllo diretto di diritto sull’Emittente ai sensi dell’articolo 93 del TUF.

Alla Data del Documento di Offerta, con riferimento alle pattuizioni parasociali rilevanti ai
sensi dell’articolo 122 del Testo Unico della Finanza inerenti a Recordati (o alle sue
controllanti) risultano pubblicati il Contratto di Compravendita e gli Accordi di Investimento;
per maggiori dettagli in merito al contenuto di tali documenti si rinvia alla Sezione H, Paragrafo
H.2, del Documento di Offerta.

Organi sociali e societa di revisione

Ai sensi dell’articolo 14 dello statuto sociale, il Consiglio di Amministrazione dell’ Emittente ¢
composto da un numero di membri variabile da un minimo di 6 (sei) a un massimo di 16 (sedici)
membri, nominati dall’assemblea dell’Emittente, che ne determinera di volta in volta il numero,
sulla base di liste presentate dagli azionisti nelle quali i candidati sono indicati mediante un
numero progressivo e nel rispetto della disciplina inerente i requisiti di indipendenza di cui
all’articolo 148, comma 3, del TUF e I’equilibrio tra i generi.

I componenti dell’organo amministrativo durano in carica tre esercizi, scadono alla data
dell’assemblea dell’Emittente convocata per 1’approvazione del bilancio inerente 'ultimo
esercizio sociale della loro carica, ovvero per il periodo di volta in volta determinato
dall’assemblea dell’ Emittente.

Il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in carica per il triennio 2017-2019 ¢ stato
nominato dall’Assemblea dei Soci dell’Emittente dell’11 aprile 2017. Si segnala tuttavia che a
seguito dell’acquisto della Partecipazione Azionaria, i consiglieri Alberto Recordati, Paolo
Fresia e Marco Vitale si sono dimessi dalla carica alla Data di Esecuzione, con decorrenza
immediata, e sono stati sostituiti per cooptazione, ai sensi dell’articolo 2386 cod. civ, da parte
del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in pari data, da Cathrin Petty, Giampiero
Mazza e Soren Vestergaard-Poulsen.

Il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ¢ composto da 9 membri e rimane in carica sino
alla data di approvazione del bilancio dell’ Emittente relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre
2019. Tuttavia, i consiglieri Cathrin Petty, Giampiero Mazza e Soren Vestergaard-Poulsen,
cooptati alla Data di Esecuzione ai sensi dell’articolo 2386 del Codice Civile, rimarranno in
carica sino alla prima assemblea dell’Emittente convocata successivamente alla loro
cooptazione e potranno eventualmente, in tale occasione, essere confermati.

Il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in carica alla Data del Documento di Offerta ¢
dunque composto come segue:

Carica Cognome e Nome Data di nomina Modalita di nomina
Presidente Giampiero Mazza 6 dicembre 2018 Cooptazione
Vice-Presidente ¢ Amministratore Andrea Recordati 11 aprile 2017 Assembleare
Delegato

Amministratore(*) Rosalba Casiraghi 11 aprile 2017 Assembleare
Amministratore(*) Michaela Castelli 11 aprile 2017 Assembleare
Amministratore(*) Elisa Corghi 11 aprile 2017 Assembleare
Amministratore Cathrin Petty 6 dicembre 2018 Cooptazione
Amministratore(*) Mario Garraffo 11 aprile 2017 Assembleare
Amministratore Fritz Squindo 11 aprile 2017 Assembleare
Amministratore Soren Vestergaard- 6 dicembre 2018 Cooptazione

Poulsen

(*) Amministratore non esecutivo e indipendente.

Per quanto a conoscenza dell’Offerente, al 31 dicembre 2017 nessuno dei membri del Consiglio
di Amministrazione dell’Emittente era titolare di azioni dell’Emittente e/o di societa controllate
dall’Emittente, fatta eccezione per quanto segue:
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(a) il Consigliere Paolo Fresia (dimessosi dalla carica con effetto dalla Data di Esecuzione)
era titolare di n. 50.000 azioni ordinarie dell’Emittente; e

(b) il Consigliere Fritz Squindo era titolare di n. 122.000 azioni ordinarie dell’Emittente.

Si segnala inoltre che ai sensi del Contratto di Compravendita i Venditori si sono impegnati a
fare quanto ragionevolmente possibile per fare in modo che, alla Data di Esecuzione, la
maggioranza degli amministratori (o almeno altri due amministratori in aggiunta a quelli che
abbiano rassegnato le proprie dimissioni come descritto in precedenza) rassegni le proprie
dimissioni con effetto dalla prima Assemblea dei Soci dell’Emittente successiva, in modo tale
che I’assemblea di Recordati possa procedere alla sostituzione degli amministratori ai sensi
dell’articolo 2386, comma 2, cod. civ.

Inoltre, alla Data di Esecuzione i Consiglieri Rosalba Casiraghi, Andrea Recordati, Fritz
Squindo, Micaela Castelli, Elisa Corghi e Mario Garraffo hanno rassegnato le proprie
dimissioni, con effetto dalla prima assemblea successiva di Recordati, e il Consiglio di
Amministrazione di Recordati riunitosi in pari data ha deliberato di convocare I’ Assemblea dei
Soci dell’Emittente per il 5 febbraio 2019 ai fini della sostituzione degli amministratori
dimissionari ai sensi dell’articolo 2386, comma 2, cod. civ.

Comitati interni al Consiglio di Amministrazione dell’ Emittente

Alla Data del Documento di Offerta risultano istituiti — in linea con i dettami del Codice di
Autodisciplina delle societa quotate — i seguenti comitati interni con funzioni propositive e
consultive, entrambi costituiti di soli amministratori indipendenti:

(a) Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilita

Il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha istituito al proprio interno un
comitato con I’incarico di analizzare le problematiche e istruire le pratiche rilevanti per
il controllo delle attivita aziendali, svolgendo funzioni consultive e propositive verso il
Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in merito alle valutazioni e decisioni
relative al sistema di controllo interno e di gestione dei rischi nonché in merito a quelle
relative all’approvazione delle relazioni finanziarie periodiche ed allo stesso sono state
demandate, in osservanza di quanto previsto dal Codice di Autodisciplina, funzioni
consultive e propositive in materia di sostenibilita. Alla Data del Documento di Offerta
fanno parte del Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilita i seguenti amministratori non
esecutivi e indipendenti: Michaela Castelli (Presidente), Rosalba Casiraghi ed Elisa
Corghi.

(b) Comitato per la remunerazione

Il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha istituito al proprio interno un
comitato per la remunerazione con I’incarico di supportare, con un’adeguata attivita
istruttoria, le valutazioni e le decisioni del consiglio di amministrazione dell’Emittente
relative alla remunerazione degli amministratori esecutivi e dei dirigenti con
responsabilita strategiche, in osservanza di quanto previsto dal Codice di
Autodisciplina. Alla Data del Documento di offerta fanno parte del Comitato per la
remunerazione i seguenti amministratori non esecutivi e indipendenti: Mario Garraffo
(Presidente), Rosalba Casiraghi e Michaela Castelli.

Collegio Sindacale

L’articolo 26 dello statuto sociale dell’Emittente prevede che il Collegio Sindacale sia
composto da 3 (tre) membri effettivi ¢ da 2 (due) supplenti nominati dall’assemblea
dell’Emittente sulla base di liste presentate dai soci e che i membri cosi nominati durino in
carica per tre esercizi e siano rieleggibili.
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B.3.6

Il Collegio Sindacale dell’Emittente in carica alla Data del Documento di Offerta ¢ stato
nominato dall’ Assemblea dei Soci dell’Emittente dell’11 aprile 2017 per il triennio 2017-2019
e rimarra in carica fino alla data di approvazione del bilancio dell’Emittente relativo
all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2019.

Alla Data del Documento di Offerta il Collegio Sindacale dell’Emittente ¢ composto come
segue:

Nome e Cognome Carica Data di nomina
Antonio Santi Presidente 11 aprile 2017
Marco Nava Sindaco effettivo 11 aprile 2017
Livia Amidani Aliberti Sindaco effettivo 11 aprile 2017
Andrea Balelli Sindaco Supplente 11 aprile 2017
Patrizia Oriundi Paleologo Sindaco Supplente 11 aprile 2017

Per quanto a conoscenza dell’Offerente, al 31 dicembre 2017 nessuno dei membri del Collegio
Sindacale dell’Emittente era titolare di azioni dell’Emittente e/o di societa controllate
dall’Emittente.

Soggetto incaricato della revisione legale dei conti

Ai sensi degli articoli 13 e 17 comma 1 del Decreto Legislativo n. 39/2010, I’assemblea di
approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011 del 13 aprile 2011 ha conferito I’incarico di
revisione legale dei conti alla societa KPMG S.p.A. in relazione agli esercizi sociali 2011-2019
con durata dell’incarico fino all’assemblea convocata per I’approvazione del bilancio al 31
dicembre 2019.

Andamento recente e prospettive

Sintetica descrizione del Gruppo Recordati e delle sue attivita

Si riporta di seguito una rappresentazione grafica del Gruppo Recordati alla data del 30
settembre 2018.
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Recordati ¢ un gruppo farmaceutico internazionale che si dedica alla ricerca, allo sviluppo, alla
produzione e alla commercializzazione di prodotti farmaceutici. L’Emittente ha attivita
operative nei principali paesi europei, in Russia e negli altri paesi del Centro ed Est Europa, in
Turchia, Nord Africa, Stati Uniti d’America, Canada, Messico e in alcuni paesi del Sud
America e promuove un’ampia gamma di farmaci, sia originali sia su licenza, appartenenti a
diverse aree terapeutiche.

Dati economici e patrimoniali di sintesi del Gruppo Recordati

11 bilancio consolidato dell’ Emittente relativo all’esercizio al 31 dicembre 2017, predisposto in
conformita agli IAS/IFRS, ¢ stato assoggettato a revisione contabile da parte della societa di
revisione KPMG S.p.A., la quale, in data 27 marzo 2018, ha emesso la propria relazione senza
rilievi ai sensi degli articoli 14 del D.Igs. n. 39 del 27 gennaio 2010 e 10 del Regolamento (UE)
n. 537 del 16 aprile 2014.

Il bilancio civilistico (bilancio separato) dell’Emittente relativo all’esercizio al 31 dicembre
2017, predisposto in conformita agli IAS/IFRS, ¢ stato approvato dall’assemblea degli azionisti
in data 18 aprile 2018 ed ¢ stato sottoposto a revisione legale dei conti da parte di KPMG S.p.A.,
la quale, in data 27 marzo 2018, ha emesso la propria relazione ai sensi degli articoli 14 del
D.1gs. n. 39 del 27 gennaio 2010 e 10 del Regolamento (UE) n. 537 del 16 aprile 2014.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato dell’Emittente relativo al semestre chiuso al 30
giugno 2018 ¢ stato assoggettato a revisione contabile limitata da parte della societa di revisione
KPMG S.p.A., la quale, in data 27 luglio 2018, ha emesso la propria relazione senza rilievi ai
sensi degli articoli 14 del D.lgs. n. 39 del 27 gennaio 2010 ¢ 10 del Regolamento (UE) n. 537
del 16 aprile 2014.

Il bilancio civilistico (bilancio separato) dell’Emittente e il bilancio consolidato del Gruppo
Recordati, incluse le relative relazioni emesse dalla societa di revisione e le relazioni sulla
gestione dell’Emittente e del Gruppo Recordati, nonché la relazione finanziaria semestrale
consolidata del Gruppo Recordati al 30 giugno 2018 sono disponibili sul sito internet
dell’Emittente all’indirizzo www.recordati.it.

Le informazioni di seguito riportate sono tratte dalle informazioni disponibili al pubblico alla
Data del Documento di Offerta e contenute in particolare: (i) nella relazione finanziaria annuale
del Gruppo Recordati al 31 dicembre 2017 (raffrontate con i dati relativi all’esercizio
precedente) (la “Relazione Finanziaria Annuale 2017”); e (ii) nella relazione finanziaria
semestrale consolidata del Gruppo Recordati al 30 giugno 2018 (la “Relazione Finanziaria
Semestrale 2018”).

(i) Relazione Finanziaria Annuale 2017

Le seguenti tabelle riportano la situazione patrimoniale-finanziaria consolidata, il conto
economico consolidato, il prospetto dei flussi finanziari e il prospetto delle variazioni di
patrimonio netto consolidato, il capitale circolante netto e la posizione finanziaria netta del
Gruppo Recordati al 31 dicembre 2017 (raffrontati con i dati relativi all’esercizio precedente).

Prospetto della situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo Recordati al 31 dicembre
2017 e al 31 dicembre 2016

Per I'esercizio chiuso al
31 dicembre

Stato patrimoniale (in migliaia di Euro) 2016 2017
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 110.202 103.009
Attivita immateriali 279.884 540.565
Avviamento 556.566 539.871
Altre partecipazioni e titoli 19.199 24.171

Crediti 5.428 5.944



Attivita fiscali differite 37.231 69.162

Totale attivita non correnti 1.008.510 1.282.722
Attivita correnti
Rimanenze di magazzino 158.800 179.100
Crediti commerciali 205.988 244117
Altri crediti 30.974 39.730
Altre attivita correnti 5.481 4.836
Strumenti derivati valutati al fair value (cash flow hedge) 12.497 3.825
Investimenti finanziari a breve termine e disponibilita liquide 138.493 302.077
Totale attivita correnti 552.233 773.685
Totale attivita 1.560.743  2.056.407

Per I'esercizio chiuso al

Patrimonio netto (in migliaia di Euro) 31 dicembre
Patrimonio netto 2016 2017
Capitale sociale 26.141 26.141
Riserva sovrapprezzo azioni 83.719 83.719
Azioni proprie (76.761) (17.029)
Riserva per strumenti derivati valutati al fair value (7.420) (5.867)
Differenza da conversione dei bilanci in valuta estera (78.309) (124.004)
Altre riserve 35.295 40.684
Utili indivisi 756.004 822.154
Utile del periodo 237.406 288.762
Acconto sul dividendo (72.245) (87.470)
Patrimonio netto di Gruppo 903.830 1.027.090
Patrimonio netto di Terzi 110 147
Patrimonio netto 903.940 1.027.237
Passivita non correnti
Finanziamenti 293.644 612.462
Fondo trattamento di fine rapporto e altri benefici 21.675 21.093
Passivita per imposte differite 27.659 17.554
Altri debiti 2.515 2.515
Totale passivita non correnti 345.493 653.624
Passivita correnti
Debiti commerciali 124.644 141.740
Altri debiti 77.957 82.779
Debiti tributari 20.432 24.373
Altre passivita correnti 562 486
Fondi per rischi e oneri 27.977 48.322
Strumenti derivati valutati al fair 3.621 9.559
Quote correnti di finanziamenti 40.428 51.710
Debiti verso banche e altri 15.689 16.577
Totale passivita correnti 311.310 375.546
Totale patrimonio netto e passivita 1.560.743 2.056.407

I1 Gruppo Recordati ha registrato attivita non correnti totali pari a Euro 1.282.722 migliaia
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 1.008.510 migliaia registrati nel
precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 27,2% (Euro 274.212 migliaia),
prevalentemente in ragione della crescita delle attivita immateriali (Euro 260.681 migliaia).

Il Gruppo Recordati ha registrato attivita correnti totali pari a Euro 773.685 migliaia
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 552.233 migliaia registrati nel
precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 40,1% (Euro 221.452 migliaia),
prevalentemente in ragione della crescita degli investimenti finanziari a breve termine e
disponibilita liquide (Euro 163.584 migliaia).

11 patrimonio netto del Gruppo Recordati nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 ¢ stato pari
a Euro 1.027.090 migliaia, a fronte di Euro 903.830 migliaia registrati nel precedente esercizio,
evidenziando pertanto una crescita pari al 13,6% (Euro 123.260 migliaia), prevalentemente in
ragione della riduzione delle azioni proprie (Euro 59.732 migliaia), della crescita degli utili
indivisi (Euro 66.150 migliaia) e della crescita dell’utile del periodo (Euro 51.356 migliaia).
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Il Gruppo Recordati ha registrato passivita non correnti totali pari a Euro 653.624 migliaia
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 345.493 migliaia registrati nel
precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 89,2% (Euro 308.131 migliaia),
prevalentemente in ragione della crescita dei finanziamenti (Euro 318.818 migliaia).

Il Gruppo Recordati ha registrato passivita correnti totali pari a Euro 375.546 migliaia
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 311.310 migliaia registrati nel
precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 20,6% (Euro 64.236 migliaia),
prevalentemente in ragione della crescita dei debiti commerciali (Euro 17.096 migliaia) e dei
fondi per rischi e oneri (Euro 20.345 migliaia).

Prospetto dell utile/perdita e delle altre componenti di conto economico consolidato del
Gruppo Recordati al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016

Per 1'esercizio chiuso al
31 dicembre

Conto economico (in migliaia di Euro) 2016 2017
Ricavi netti 1.153.942 1.288.123
Costo del venduto (360.959) (382.754)

Utile lordo 792.983 905.369
Spese di vendita (304.435) (330.793)
Spese di ricerca e sviluppo (83.710) (100.256)
Spese generali e amministrative (64.784) (65.582)
Altri (oneri)/proventi netti (12.631) (2.246)

Utile operativo 327.423 406.492
(Oneri)/proventi finanziari netti (10.141) (17.377)

Utile prima delle imposte 317.282 389.115
Imposte (79.851) (100.316)

Utile netto 237.431 288.799

Utile netto dell’esercizio attribuibile a:

Gruppo 237.406 288.762
Azionisti Terzi 25 37

Utile netto per azione - In Euro per azione

Base 1,152 1,395
Diluito 1,135 1,381

Il Gruppo Recordati ha conseguito ricavi netti consolidati pari a Euro 1.288.123 migliaia
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 1.153.942 migliaia conseguiti nel
precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita dei ricavi netti pari al 11,6% (Euro
134.181 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita delle vendite in Italia (Euro 21.120
migliaia), in Germania (Euro 21.329 migliaia) e in Russia, altri paesi della C.S.I. e Ucraina
(Euro 27.516).

11 costo del venduto registrato dal Gruppo Recordati nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017
¢ stato pari a Euro 382.754 migliaia, a fronte di Euro 360.959 migliaia registrati nel precedente
esercizio, evidenziando pertanto un aumento pari al 6,0% (Euro 21.795 migliaia),
prevalentemente in ragione dell’aumento del giro d’affari.

Il Gruppo Recordati ha registrato pertanto un utile lordo pari a Euro 905.369 migliaia
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 792.983 migliaia registrati nel
precedente esercizio e un utile operativo pari a Euro 406.492 migliaia nell’esercizio chiuso al
31 dicembre 2017, a fronte di Euro 327.423 migliaia registrati nel precedente esercizio.

A fronte di oneri finanziari netti pari a Euro 17.377 migliaia e di imposte per Euro 100.316
migliaia, il Gruppo Recordati ha registrato un utile netto di Gruppo pari a Euro 288.762 migliaia
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, rispetto a Euro 237.406 migliaia registrati nel
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precedente esercizio (a fronte di oneri finanziari pari a Euro 10.141 migliaia e imposte per Euro
79.851 migliaia).

Prospetto dei flussi finanziari del Gruppo Recordati al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre
2016

Per I'esercizio chiuso al
31 dicembre

Rendiconto finanziario (in migliaia di Euro) 2016 2017
Attivita di gestione
Cash flow
Utile di Gruppo e di Terzi 237.431 288.799
Ammortamento immobilizzazioni tecniche 12.466 14.186
Ammortamento attivita immateriali 25.466 33.967
Svalutazioni 5.862 16
Totale cash flow 281.225 336.968
Variazione attivita fiscali differite (5.637) (32.422)
Variazione trattamento di fine rapporto e altri 1.273 (582)
Variazione altre passivita non correnti (216) (10.841)

276.645 293.123

Capitale circolante

Variazione crediti verso clienti (20.509) (38.129)
Variazione rimanenze di magazzino (9.982) (20.300)
Variazione altri crediti e altre attivita correnti 547 8.111)
Variazione debiti verso fornitori 7.005 17.096
Variazione debiti tributari 5.191 3.941
Variazione altri debiti e altre passivita correnti 194 4.746
Variazione fondi per rischi e oneri (3.655) 20.345
Variazione capitale circolante (21.209) (20.412)
Disponibilita generate dall’attivita di gestione 255.436 272.711

Attivita di investimento

Investimenti in immobilizzazioni tecniche al netto dei disinvestimenti netti (19.669) (14.588)
Investimenti in attivita immateriali al netto dei disinvestimenti netti (17.272) (306.112)
Acquisizione partecipazione (120.790)! -
Investimenti in partecipazioni al netto dei disinvestimenti 121 28
Variazione crediti immobilizzati (879) (516)
Disponibilita generale/(assorbite) dall’attivita di investimento (158.489) (321.188)

Attivita di finanziamento

Posizione finanziaria a breve® di societa acquisite e cedute (21.675) -
Finanziamenti a medio/lungo termine 50.128 389.903
Rimborso finanziamenti (33.977) (39.623)
Variazione patrimonio netto per acquisto azioni proprie (71.605) -
Variazione patrimonio netto per vendita azioni proprie 22.719 30.267
Variazione patrimonio netto per applicazione principi IAS/IFRS 3.765 3.807
Altre variazioni patrimonio netto (71) o1
Dividendi distribuiti (133.730) (159.607)
Differenza da conversione dei bilanci in valuta estera (5.373) (13.483)
Disponibilita generate/(assorbite) dall’attivita di finanziamento (189.819) 211.173
Variazione della posizione finanziaria a breve (92.872) 162.696
Posizione finanziaria a breve iniziale? 215.676 122.804
Posizione finanziaria a breve finale’ 122.804 285.500
Note:

1) Acquisizione Italchimici S.p.A. (106.294): capitale circolante 2.859, posizione finanziaria a breve? 21.769,
immobilizzazioni (36.448), avviamento (105.303), trattamento di fine rapporto 1.507, passivita fiscali differite
9.322. Acquisizione Pro Farma AG (14.496): capitale circolante (745), posizione finanziaria a breve? (94),
immobilizzazioni (5,447), avviamento (8,485), passivita fiscali differite 275.

2) Comprende gli investimenti finanziari a breve termine e le disponibilita liquide, al netto dei debiti correnti verso
banche e altri non relativi a finanziamenti a medio/lungo termine.
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Il Gruppo Recordati ha conseguito disponibilita derivanti dalle attivita di gestione pari a Euro
272.711 migliaia nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 255.436 migliaia
conseguiti nel precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 6,8% (Euro
17.275 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita del giro d’affari.

Il Gruppo Recordati ha registrato disponibilita assorbite dalle attivita di investimento pari a
Euro 321.188 migliaia nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di Euro 158.489
migliaia registrati nel precedente esercizio, evidenziando pertanto una riduzione
prevalentemente in ragione dell’aumento degli investimenti in attivita immateriali al netto dei
disinvestimenti netti (Euro 288.840 migliaia).

Il Gruppo Recordati ha registrato disponibilita derivanti dalle attivita di finanziamento pari a
Euro 211.173 migliaia nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte di disponibilita
assorbite dalle attivita di finanziamento per Euro 189.819 migliaia nel precedente esercizio,
evidenziando pertanto una crescita prevalentemente in ragione dell’aumento dei finanziamenti
a medio/lungo termine (Euro 339.775 migliaia).

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato del Gruppo Recordati al 31
dicembre 2017

Capitale Riserva Azioni  Fair value Riservadi Altre Utili Utiledi Acconto Patrim. Totale
sociale SOVI.ZO proprie  strumenti conversione riserve indivisi esercizio sul netto
azioni derivati dividendo di terzi
In migliaia di Euro
Saldo al 31 dicembre 2016 26.141 83.719 (76.761) (7.420) (78.309) 35.295 756.004 237.406 (72.245) 110 903.940
Ripartizione dell’utile
2016:
- Dividendi distribuiti - - - - - - (34.280) (110.102) 72.245 - (72137)
- Utili indivisi - - - - - - 127.304 (127.304) - - -
Variazione per pagamenti
basati su azioni - - - - - 1.280  2.682 - - - 3.962
Acquisto azioni proprie - - 59.732 - - - (29.465) - - - 30.267
Vendita azioni proprie - - - - - - - - (87.470) - (87.470)
Acconto sul dividendo - - - - - - 1) - - - 91)
Altre variazioni - - - - - - - - - - -
Totale proventi e oneri
dell’esercizio - - - 1.553 (45.695) 4.109 - 288.762 - 37 248.766
Saldo al 31 dicembre 2017 26.141 83.719 (17.029) (5.867)  (124.004) 40.684 822.154 288.762 (87.470) 147 1.027.237

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato del Gruppo Recordati al 31
dicembre 2016
Capitale Riserva Azioni  Fair value Riservadi Altre Utili Utiledi Acconto Patrim. Totale
sociale SOVI.Z0o proprie  strumenti conversione riserve indivisi esercizio sul netto
azioni derivati dividendo di terzi
In migliaia di Euro
Saldo al 31 dicembre 2015 26.141 83.719  (35.061) (3.290) (66.918) 42.543 685.587 198.792  (61.606) 85 869.992
Ripartizione dell’utile
2015:
- Dividendi distribuiti - - - - - - 2425 (125.516)  61.606 - (61.485)
- Utili indivisi - - - - - - 73276 (73.276) - - -
Variazione per pagamenti
basati su azioni - - - - - 2011 1973 - - - 3.984
Acquisto azioni proprie - - (71.605) - - - - - - - (71.605)
Vendita azioni proprie - - 29.905 - - - (7.186) - - - 22719
Acconto sul dividendo - - - - - - - - (72.245) - (72.245)
Altre variazioni - - - - - - (71) - - - (71)
Totale proventi e oneri
dell’esercizio - - - (4.130) (11.391) (9.259) - 237406 - 25 212.651
Saldo al 31 dicembre 2016 26.141 83.719  (76.761) (7.420) (78.309) 35.295 756.004 237.406 (72.245) 110 903.940
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La variazione del patrimonio netto consolidato registrata dal Gruppo Recordati nell’esercizio
chiuso al 31 dicembre 2017 ¢ stata pari a Euro 123.297, a fronte di una variazione di Euro
33.948 registrata nell’esercizio precedente, prevalentemente in ragione della variazione dovuta
all’acquisto di azioni proprie (Euro 101.872 migliaia) e dell’acconto sul dividendo (Euro 72.154
migliaia).

Capitale circolante netto e posizione finanziaria netta del Gruppo Recordati al 31 dicembre
2017 e al 31 dicembre 2016

Per I'esercizio chiuso al
31 dicembre

Capitale circolante (in migliaia di Euro) 2016 2017
Variazione crediti verso clienti (20.509) (38.129)
Variazione rimanenze di magazzino (9.982) (20.300)
Variazione altri crediti e altre attivita correnti 547 8.111)
Variazione debiti verso fornitori 7.005 17.096
Variazione debiti tributari 5.191 3.941
Variazione altri debiti e altre passivita correnti 194 4.746
Variazione fondi per rischi e oneri (3.655) 20.345

Variazione capitale circolante (21.209) (20.412)

Per 1'esercizio chiuso al
31 dicembre

Posizione finanziaria netta (in migliaia di Euro ) 2016 2017
Investimenti finanziari a breve termine e disponibilita liquide 138.493 302.077
Debiti a breve verso banche e altri (15.689) (16.577)
Quote correnti di finanziamenti a medio/lungo termine (40.428) (51.710)
Posizione finanziaria a breve 82.376 233.790
Finanziamenti a medio/lungo termine' (281.147) (615.570)
Posizione finanziaria netta (198.771) (381.780)

Note:

1) Inclusa la valutazione al fair value dei relativi strumenti derivati di copertura del rischio di cambio (cash flow
hedge).

La variazione del capitale circolante registrata dal Gruppo Recordati nell’esercizio chiuso al 31
dicembre 2017 ¢ stata pari a Euro 20.412 migliaia, a fronte di una variazione di Euro 21.209
migliaia registrata nell’esercizio precedente, evidenziando pertanto una lieve crescita, pari al
3,8% (Euro 797 migliaia), prevalentemente in ragione della variazione dei fondi per rischi e
oneri (Euro 24.000 migliaia).

La posizione finanziaria netta registrata dal Gruppo Recordati nell’esercizio chiuso al 31
dicembre 2017 ¢ stata negativa per Euro 381.780 migliaia, a fronte di Euro 198.771 migliaia
registrati nell’esercizio precedente, evidenziando pertanto una variazione pari a Euro 183.009
migliaia, prevalentemente in ragione dell’aumento dei finanziamenti a medio/lungo termine
(Euro 334.423 migliaia).

Ai fini del commento della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata, del conto
economico consolidato, del prospetto dei flussi finanziari consolidato e del prospetto delle
variazioni di patrimonio netto consolidato, del capitale circolante netto e della posizione
finanziaria netta del Gruppo Recordati al 31 dicembre 2017, si rinvia ai contenuti della
Relazione Finanziaria Annuale 2017, disponibile sul sito internet dell’Emittente all’indirizzo
www.recordati.it.

(ii) Relazione Finanziaria Semestrale 2018

Le seguenti tabelle riportano la situazione patrimoniale-finanziaria consolidata, il conto
economico consolidato, il prospetto dei flussi finanziari e il prospetto delle variazioni di
patrimonio netto consolidato, il capitale circolante netto e la posizione finanziaria netta del
Gruppo Recordati al 30 giugno 2017 (raffrontati con i dati relativi al semestre precedente).
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Prospetto della situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo Recordati al 30 giugno 2018

e al 30 giugno 2017
Per 1'esercizio chiuso al
30 giugno
Stato patrimoniale (in migliaia di Euro) 2017 2018
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 104.922 101.182
Attivita immateriali 521.527 556.210
Avviamento 548.905 601.591
Altre partecipazioni e titoli 25.226 19.593
Crediti 6.236 5.776
Attivita fiscali differite 31.433 77.097
Totale attivita non correnti 1.238.249 1.361.449
Attivita correnti
Rimanenze di magazzino 166.971 193.139
Crediti commerciali 232.195 264.909
Altri crediti 29.900 28.750
Altre attivita correnti 8.698 8.368
Strumenti derivati valutati al fair value (cash flow hedge) 8.129 4.169
Investimenti finanziari a breve termine e disponibilita liquide 85.759 154.632
Totale attivita correnti 531.652 653.967
Totale attivita 1.769.901 2.015.416

Per 1'esercizio chiuso al

Patrimonio netto (in migliaia di Euro) 30 giugno
Patrimonio netto 2017 2018
Capitale sociale 26.141 26.141
Riserva sovrapprezzo azioni 83.719 83.719
Azioni proprie (25.048) (162.627)
Riserva per strumenti derivati valutati al fair value (4.330) (8.341)
Differenza da conversione dei bilanci in valuta estera (101.595) (139.411)
Altre riserve 38.971 37.639
Utili indivisi 826.169 925.764
Utile del periodo 146.967 164.164
Patrimonio netto di Gruppo 990.994 927.048
Patrimonio netto di Terzi 130 171
Patrimonio netto 991.124 927.219
Passivita non correnti
Finanziamenti 385.691 586.988
Fondo trattamento di fine rapporto e altri benefici 22.334 21.218
Passivita per imposte differite 26.825 16.379
Altri debiti 2.515 2.516
Totale passivita non correnti 437.365 627.101
Passivita correnti
Debiti commerciali 132.833 137.420
Altri debiti 78911 83.725
Debiti tributari 35.232 55.550
Altre passivita correnti 847 830
Fondi per rischi e oneri 26.398 52.169
Strumenti derivati valutati al fair 5.687 9.685
Quote correnti di finanziamenti 41.579 59.437
Debiti verso banche e altri 19.925 62.280
Totale passivita correnti 341.412 461.096
Totale patrimonio netto e passivita 1.769.901 2.015.416

11 Gruppo Recordati ha registrato attivita non correnti totali pari a Euro 1.361.449 migliaia nel
semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 1.238.249 migliaia registrati nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 9,9% (Euro
123.200 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita dell’avviamento (Euro 52.686
migliaia), delle attivita fiscali differite (Euro 45.664 migliaia) e delle attivita immateriali (Euro

34.683 migliaia).
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Il Gruppo Recordati ha registrato attivita correnti totali pari a Euro 653.967 migliaia nel
semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 531.652 migliaia registrati nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 23,0%
(Euro 122.315 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita degli investimenti finanziari
a breve termine e disponibilita liquide (Euro 68.873 migliaia).

Il patrimonio netto del Gruppo Recordati nel semestre chiuso al 30 giugno 2018 ¢ stato pari a
Euro 927.048 migliaia, a fronte di Euro 990.994 migliaia registrati nel medesimo semestre
relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto una riduzione pari al 6,5% (Euro 63.946
migliaia), prevalentemente in ragione della variazione delle azioni proprie (Euro 137.579
migliaia).

11 Gruppo Recordati ha registrato passivita non correnti totali pari a Euro 627.101 migliaia nel
semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 437.365 migliaia registrati nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 43,4%
(Euro 189.736 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita dei finanziamenti (Euro
201.297 migliaia).

Il Gruppo Recordati ha registrato passivita correnti totali pari a Euro 461.096 migliaia nel
semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 341.412 migliaia registrati nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita pari al 35,1%
(Euro 119.684 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita dei debiti verso banche e
altri (Euro 42.355 migliaia) e dei fondi per rischi e oneri (Euro 25.771 migliaia).

Prospetto dell utile/perdita e delle altre componenti di conto economico consolidato del
Gruppo Recordati al 30 giugno 2018 e al 30 giugno 2017

Per I'esercizio chiuso al

30 giugno
Conto economico (in migliaia di Euro) 2017 2018
Ricavi netti 650.868 696.054
Costo del venduto (196.742) (203.013)
Utile lordo 454.126 493.041
Spese di vendita (168.521) (172.793)
Spese di ricerca e sviluppo (47.152) (53.627)
Spese generali e amministrative (33.841) (33.140)
Altri (oneri)/proventi netti (1.414) (1.550)
Utile operativo 203.198 231.931
(Oneri)/proventi finanziari netti (6.991) (8.458)
Utile prima delle imposte 196.207 223.473
Imposte (49.220) (59.285)
Utile netto 146.987 164.188
Utile netto dell’esercizio attribuibile a:
Gruppo 146.967 164.164
Azionisti Terzi 20 24
Utile netto per azione - In Euro per azione
Base 0,713 0,801
Diluito 0,703 0,785

Il Gruppo Recordati ha conseguito ricavi netti consolidati pari a Euro 696.054 migliaia nel
semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 650.868 migliaia conseguiti nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto una crescita dei ricavi netti pari
al 6,9% (Euro 45.186 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita delle vendite in
Germania (Euro 14.271 migliaia) e in altri paesi Europa centro-orientali (Euro 15.973).

Il costo del venduto registrato dal Gruppo Recordati nel semestre chiuso al 30 giugno 2018 ¢
stato pari a Euro 203.013 migliaia, a fronte di Euro 196.742 migliaia registrati nel medesimo
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semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto un aumento pari al 3,2% (Euro
6.271 migliaia), prevalentemente in ragione dell’aumento del giro d’affari.

Il Gruppo Recordati ha registrato pertanto un utile lordo pari a Euro 493.041 migliaia nel
semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 454.126 migliaia registrati nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio e un utile operativo pari a Euro 231.931 migliaia nel
semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 203.198 migliaia registrati nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio.

A fronte di oneri finanziari netti pari a Euro 8.458 migliaia e di imposte per Euro 59.285
migliaia, il Gruppo Recordati ha registrato un utile netto di Gruppo pari a Euro 164.164 migliaia
nel semestre chiuso al 30 giugno 2018, rispetto a Euro 146.967 migliaia registrati nel medesimo
semestre relativo al precedente esercizio (a fronte di oneri finanziari pari a Euro 6.991 migliaia
e imposte per Euro 49.220 migliaia).

Prospetto dei flussi finanziari del Gruppo Recordati al 30 giugno 2018 e al 30 giugno 2017

Per 1'esercizio chiuso al

30 giugno

Rendiconto finanziario (in migliaia di Euro) 2017 2018

Attivita di gestione

Cash flow

Utile di Gruppo e di Terzi 146.987 164.188

Ammortamento immobilizzazioni tecniche 7.173 6.816

Ammortamento attivitd immateriali 13.661 21.270
Totale cash flow 167.821 192.274

Variazione attivita fiscali differite 4.824 (7.585)

Variazione trattamento di fine rapporto e altri 659 11

Variazione altre passivita non correnti (2.801) 463

170.503 185.163

Capitale circolante

Variazione crediti verso clienti (26.207) (16.927)
Variazione rimanenze di magazzino (8.171) (13.270)
Variazione altri crediti e altre attivita correnti (2.143) 7.502
Variazione debiti verso fornitori 8.189 (5.649)
Variazione debiti tributari 14.800 29.578
Variazione altri debiti e altre passivita correnti 1.239 1.158
Variazione fondi per rischi e oneri (1.579) 3.847
Variazione capitale circolante (13.872) 6.239
Disponibilita generate dall’attivita di gestione 156.631 191.402

Attivita di investimento

Investimenti in immobilizzazioni tecniche al netto dei disinvestimenti netti (5.400) (6.608)
Investimenti in attivita immateriali al netto dei disinvestimenti netti (262.124) (37.595)
Acquisizione partecipazione - (83.577)
Variazione crediti immobilizzati (808) 168
Disponibilita generale/(assorbite) dall’attivita di investimento (268.332) (127.612)

Attivita di finanziamento

Posizione finanziaria a breve? di societa acquisite e cedute - 8.971
Finanziamenti a medio/lungo termine 125.151 265
Rimborso finanziamenti (19.890) (21.007)
Variazione patrimonio netto per acquisto azioni proprie - (169.769)
Variazione patrimonio netto per vendita azioni proprie 26.584 12.253
Variazione patrimonio netto per applicazione principi IAS/IFRS 1.981 1.361
Altre variazioni patrimonio netto 95) 210
Dividendi distribuiti (72.137) (87.126)
Differenza da conversione dei bilanci in valuta estera (6.863) (2.096)
Disponibilita generate/(assorbite) dall’attivita di finanziamento 54.731 (256.938)
Variazione della posizione finanziaria a breve (56.970) (193.148)
Posizione finanziaria a breve iniziale 122.804 285.500
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Posizione finanziaria a breve finale’
Note:

65.834 92.352

D

Acquisizione Natural Point S.r.l.: capitale circolante (1.628), posizione finanziaria a breve2 (8.971), immobilizzazioni
(63.764), avviamento (27.872), trattamento di fine rapporto 114, finanziamenti a nv/l termine 1.351, passivita fiscali differite
17.193.

2)  Comprende gli investimenti finanziari a breve termine e le disponibilita liquide, al netto dei debiti correnti verso banche e

altri non relativi a finanziamenti a medio/lungo termine.

Il Gruppo Recordati ha conseguito disponibilita derivanti dalle attivita di gestione pari a Euro
191.402 migliaia nel semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 156.631 migliaia
conseguiti nel medesimo semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto una
crescita pari al 22,2% (Euro 34.771 migliaia), prevalentemente in ragione della crescita del giro
d’affari e della variazione positiva del capitale circolante.

Il Gruppo Recordati ha registrato disponibilita assorbite dalle attivita di investimento pari a
Euro 127.612 migliaia nel semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di Euro 268.332 migliaia
registrati nel medesimo semestre relativo al precedente esercizio, evidenziando pertanto
variazione prevalentemente in ragione della riduzione degli investimenti in attivita immateriali
al netto dei disinvestimenti netti (Euro 224.529 migliaia).

Il Gruppo Recordati ha registrato disponibilita assorbite dalle attivita di finanziamento pari a
Euro 256.938 migliaia nel semestre chiuso al 30 giugno 2018, a fronte di disponibilita derivanti
dalle attivita di finanziamento per Euro 54.731 migliaia nel medesimo semestre relativo al
precedente esercizio, prevalentemente in ragione della riduzione del patrimonio netto per
acquisto di azioni proprie (Euro 169.769 migliaia).

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato del Gruppo Recordati al 30 giugno
2018

Capitale Riserva Azioni  Fair value Riservadi Altre Utili Utiledi Acconto Patrim. Totale
sociale SOVI.ZO proprie  strumenti conversione riserve indivisi esercizio sul netto
azioni derivati dividendo di terzi
In migliaia di Euro
Saldo al 31 dicembre 2017 26.141 83.719 (17.029) (5.867)  (124.004) 40.684 822.154 288.762 (87.470) 147 1.027.237
Ripartizione dell’utile
2017:
- Dividendi distribuiti - - - - - - 37.910 (212.506) 87.470 - (87.126)
- Utili indivisi - - - - - - 76256 (76.256) - - -
Variazione per pagamenti
basati su azioni - - - - 209  1.152 - - - 1.361
Acquisto azioni proprie - - (169.769) - - - - - - (169.769)
Vendita azioni proprie - - 24.171 - - (11.918) - - - 12253
Acconto sul dividendo - - - - - 210 - - - 210
Altre variazioni - - - - - - - - - -
Totale proventi e oneri
dell’esercizio - - - (2.474) (15.407) (3.254) - 164.164 - 24 143.053
Saldo al 30 giugno 2018 26.141 83.719  (162.627) (8.341)  (139.411) 37.639 925.764 164.164 - 171 927.219

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato del Gruppo Recordati al 30 giugno

2017
Capitale  Riserva Azioni Fair Riserva di Altre Utili Utile di Acconto Patrim. Totale
sociale SOVI.Z0 proprie value conversione  riserve indivisi  esercizio sul netto
azioni strumenti dividendo  di terzi
derivati
Saldo al 31
dicembre 2016 26,141 83,719 (76,761) (7,420) (78,309) 35,295 756,004 237,406  (72,245) 110 903,940
Ripartizione
dell’utile 2016: - - - - - - - - - - -
- Dividendi
distribuiti - - - - - - (34,280) (110,102) 72,245 - (72,137)
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- Utili
indivisi
Variazione per
pagamenti basati

127,304  (127,304)

su azioni - - - - - (384) 2,365 - - - 1,981
Acquisto azioni

proprie - - 51,713 - - - (25,129) - - - 26,584
Vendita azioni

proprie - - - - - - (95) - - - 95)
Acconto sul

dividendo - - - - - - - - - - -
Altre variazioni - - - - - - - - - - -
Totale proventi

e oneri

dell’esercizio - - - 3,090 (23,286) 4,060 - 146,967 - 20 130,851

Saldo al 30

giugno 2017 26,141 83,719  (25,048) (4,330)  (101,595) 38,971 826,169 146,967 - 130 991,124

La variazione del patrimonio netto consolidato registrata dal Gruppo Recordati nel semestre
chiuso al 30 giugno 2018 ¢ stata pari a Euro -100.018 migliaia, a fronte di una variazione di
Euro 87.184 migliaia registrata nel medesimo semestre relativo all’esercizio precedente,
evidenziando pertanto una riduzione, pari a Euro 187.202 migliaia, prevalentemente in ragione
dell’acquisto di azioni proprie (Euro 196.353 migliaia).

Capitale circolante netto e posizione finanziaria netta del Gruppo Recordati al 30 giugno 2018
e al 30 giugno 2017

Per I'esercizio chiuso al

30 giugno
Capitale circolante (in migliaia di Euro) 2017 2018
Variazione crediti verso clienti (26.207) (16.927)
Variazione rimanenze di magazzino (8.171) (13.270)
Variazione altri crediti e altre attivita correnti (2.143) 7.502
Variazione debiti verso fornitori 8.189 (5.649)
Variazione debiti tributari 14.800 29.578
Variazione altri debiti e altre passivita correnti 1.239 1.158
Variazione fondi per rischi e oneri (1.579) 3.847
Variazione capitale circolante (13.872) 6.239

Per 'esercizio chiuso al

30 giugno
Posizione finanziaria netta (in migliaia di Euro ) 2017 2018
Investimenti finanziari a breve termine e disponibilita liquide 85.759 154.632
Debiti a breve verso banche e altri (19.925) (62.280)
Quote correnti di finanziamenti a medio/lungo termine (41.579) (59.437)
Posizione finanziaria a breve 24.255 32915
Finanziamenti a medio/lungo termine' (380.572) (589.362)
Posizione finanziaria netta (356.317) (556.447)

Nota:

1)  Inclusa la valutazione al fair value dei relativi strumenti derivati di copertura del rischio di cambio (cash flow hedge).

La variazione positiva del capitale circolante registrata dal Gruppo Recordati nel semestre
chiuso al 30 giugno 2018 ¢ stata pari a Euro 6.239 migliaia, a fronte di una variazione negativa
di Euro 13.872 registrata nel medesimo semestre relativo all’esercizio precedente, evidenziando
pertanto una crescita, pari a Euro 20.111 migliaia, prevalentemente in ragione della crescita dei
debiti tributari (Euro 14.778 migliaia).

La posizione finanziaria netta registrata dal Gruppo Recordati nel semestre chiuso al 30 giugno
2018 ¢ stata negativa per Euro 556.447 migliaia, a fronte di Euro 356.317 migliaia registrati nel
medesimo semestre relativo all’esercizio precedente, evidenziando pertanto una variazione,
pari a Euro 200.130 migliaia, prevalentemente in ragione dell’aumento dei finanziamenti a
medio/lungo termine (Euro 208.790 migliaia).
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Rapporti del Gruppo Recordati con parti correlate al 30 giugno 2018

I debiti tributari esposti nel bilancio consolidato al 30 giugno 2018 includono quelli verso la
controllante FIMEI per Euro 21,7 milioni, che si riferiscono al debito netto per imposte
determinato dall’Emittente sulla base degli imponibili fiscali stimati e ceduto alla controllante
in conseguenza dell’adesione al consolidato fiscale ai sensi degli articoli da 117 a 128 del
D.P.R. 917/1986 come modificato dal D. Lgs. n. 344/2003. Ad eccezione di quanto indicato,
per quanto a conoscenza dell’Offerente sulla base della Relazione Finanziaria Semestrale 2018,
non vi sono state operazioni con parti correlate che, con riferimento alla materialita degli effetti
sui bilanci, possano essere considerati significativi per valore o condizioni.

Finanziamenti a medio/lungo termine del Gruppo Recordati al 30 giugno 2018

Al 30 giugno 2018 i finanziamenti a medio lungo termine del Gruppo Recordati erano pari a
Euro 646,4 milioni. Il decremento netto di Euro 17,7 milioni rispetto al 31 dicembre 2017 ¢
stato principalmente determinato dai rimborsi del periodo, pari a Euro 21,0 milioni e dall’effetto
della conversione dei finanziamenti in valuta (per un incremento di Euro 1,6 milioni).

Nel corso dei primi sei mesi del 2018 il finanziamento sottoscritto in data 30 novembre 2015
dalla controllata Recordati Ila¢ con ING Bank ¢ stato estinto, attraverso il rimborso di 5,9
milioni di lire turche per un controvalore di Euro 1,3 milioni. Inoltre, per quanto a conoscenza
dell’Offerente sulla base delle informazioni disponibili, gli altri principali finanziamenti a
medio/ lungo termine del Gruppo Recordati in essere sono i seguenti:

(1) finanziamento di Euro 15,0 milioni sottoscritto dall’Emittente nel mese di novembre
2017 con Banca Passadore, erogato al netto di commissioni up-front dello 0,05%. Le
principali condizioni prevedono un tasso di interesse variabile pari all’Euribor a 3 mesi
maggiorato di uno spread di 65 basis points, il pagamento trimestrale degli interessi e
una durata di 5 anni con rimborsi annuali del capitale a partire da novembre 2020 ed
entro novembre 2022. [l finanziamento prevede alcuni covenant, la cui inosservanza puo
comportare la richiesta immediata di rimborso;

(i1) finanziamento di Euro 75,0 milioni sottoscritto dall’Emittente nel mese di ottobre 2017
con Intesa Sanpaolo, erogato al netto di commissioni up-firont dello 0,30%. Le principali
condizioni prevedono un tasso di interesse variabile pari all’Euribor a 6 mesi maggiorato
di uno spread di 95 basis points, il pagamento semestrale degli interessi e una durata di
8 anni con rimborso del capitale in rate semestrali a partire da giugno 2019 ed entro
ottobre 2025. Il finanziamento ¢ stato coperto con un’operazione di interest rate swap
avente natura di copertura (cash flow hedge), che prevede la trasformazione di tutto il
debito al tasso di interesse dell’1,305%. La valutazione al fair value dello strumento
derivato al 30 giugno 2018 ¢ risultata negativa per Euro 0,3 milioni ed ¢ stata
direttamente imputata a decremento del patrimonio netto e in aumento della voce del
passivo “Strumenti derivati valutati a fair value — cash flow hedge”. 1l finanziamento
prevede alcuni covenant, la cui inosservanza pud comportare la richiesta immediata di
rimborso.

Ai fini del commento della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata, del conto
economico consolidato, del prospetto dei flussi finanziari consolidato e del prospetto delle
variazioni di patrimonio netto consolidato, del capitale circolante netto e della posizione
finanziaria netta del Gruppo Recordati al 30 giugno 2018, si rinvia ai contenuti della Relazione
Finanziaria Semestrale 2018, disponibile sul sito internet dell’Emittente all’indirizzo
www.recordati.it.

Andamento recente
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B.3.

I risultati dell’Emittente per il periodo di nove mesi chiuso al 30 settembre 2018 e per ’esercizio
che si chiudera al 31 dicembre 2018 risultano in linea con la guidance annunciata al mercato
per I’esercizio in corso.

In particolare, con riferimento ai principali risultati consolidati del Gruppo al 30 settembre
2018:

(i) i ricavi consolidati, pari a Euro 1.013,3 milioni, sono aumentati del 5,1% rispetto allo

stesso periodo dell’esercizio precedente, mentre i ricavi internazionali sono aumentati
del 5,4%;

(ii) PEBITDA era pari a Euro 380,1 milioni, in crescita dell’11,1% rispetto ai primi nove
mesi del 2017, con un’incidenza sui ricavi del 37,5%;

(iii) I’utile operativo era pari a Euro 337,0 milioni, in crescita del 9,6% rispetto allo stesso
periodo dell’anno precedente, con un’incidenza sui ricavi del 33,3%;

(iv) I’utile netto, pari a Euro 237,9 milioni, era in crescita dell’8,2% rispetto ai primi nove
mesi del 2017, con un’incidenza sui ricavi del 23,5%;

(v) la posizione finanziaria netta al 30 settembre 2018 evidenziava un debito netto di Euro
462,7 milioni, rispetto a Euro 381,8 milioni al 31 dicembre 2017,

(vi) il patrimonio netto era pari a Euro 988,9 milioni.

Inoltre, nel periodo di nove mesi chiuso al 30 settembre 2018, sulla base delle informazioni
pubblicamente disponibili, il Gruppo ha acquisito azioni proprie per un esborso complessivo di
Euro 169,8 milioni e ha distribuito dividendi per Euro 87,1 milioni. Inoltre, ¢ stata acquisita la
societa Natural Point S.r.1. per un valore di Euro 75 milioni.

Sulla base delle informazioni pubblicamente disponibili, la crescita delle attivita del Gruppo
registrata al 30 settembre 2018 & proseguita nel mese di ottobre 2018. In ragione della
svalutazione della lira turca, che I’Emittente stima abbia un impatto di circa Euro 30 milioni
sui risultati dell’intero esercizio 2018, I’Emittente prevede per il 2018 di realizzare ricavi
compresi tra Euro 1.340 ed Euro 1.350 milioni, e conferma la previsione di realizzare un
EBITDA compreso tra Euro 490 ed Euro 500 milioni, un utile operativo compreso tra Euro 430
ed Euro 440 milioni e un utile netto compreso tra Euro 310 ed Euro 315 milioni.

Nel periodo intercorrente tra la data di chiusura del semestre al 30 giugno 2018 e la Data del
Documento di Offerta, non si sono registrati fatti che assumano rilevanza ai fini della situazione
economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente, fatte salve (i) la distribuzione da parte
dell’Emittente in data 30 ottobre 2018 dell’acconto dividendo pari a Euro 0,45 per Azione; (ii)
I’acquisto della Partecipazione FIMEI e, indirettamente, della Partecipazione Azionaria, da
parte dell’Offerente; e (iii) le attivita connesse alla presentazione dell’ Offerta.

PERSONE CHE AGISCONO DI CONCERTO

Alla Data del Documento di Offerta, sono da considerarsi come persone che agiscono di
concerto con 1’Offerente (le “Persone che Agiscono di Concerto”) ai sensi dell’articolo 101-
bis i seguenti soggetti:

(i) CVC Capital Partners, i Fondi CVC Fund VII, Rossini Holdings, Rossini Luxembourg,
Rossini Investments, Rossini Acquisition, Rossini (cfr. Sezione B, Paragrafo B.1.8, del
Documento di Offerta), ai sensi dell’articolo 101-bis, comma 4-bis, del TUF, in quanto
societa che esercitano, direttamente o indirettamente, il controllo sull’Offerente;

(i1)) FIMEI (cfr. Sezione B, Paragrafo B.1.8, del Documento di Offerta), ai sensi dell’articolo
101-bis, comma 4-bis, del TUF, in quanto societa controllata dall’Offerente;
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B4.

(ii1)) Rossini Holdings, Rossini Luxembourg, Andrea Recordati, Fritz Squindo, Rossini Co-
Invest GP Limited, in qualita di general partner di Jersey Co, PSP e Alpinvest (cfr.
Sezione B, Paragrafo B.1.8 e Sezione B, Paragrafo B.3, del Documento di Offerta), ai
sensi dell’articolo 101-bis, comma 4-bis, del TUF, in quanto parti degli Accordi di
Investimento; e

(iv) gli LP Co-Investors (cfr. Sezione B, Paragrafo B.1.8 ¢ Sezione B, Paragrafo B.3, del
Documento di Offerta), ai sensi dell’articolo 101-bis, comma 4, del TUF, in quanto
soggetti che, in qualitd di soci di Jersey Co, hanno cooperato a vario titolo con
I’Offerente nell’acquisizione del controllo dell’Emittente.

INTERMEDIARI

L’intermediario incaricato dall’Offerente di coordinare la raccolta delle adesioni all’Offerta
tramite il sistema informatico di supporto nelle negoziazioni del MTA ai sensi dell’articolo 40,
comma 8, del Regolamento Emittenti e dell’articolo 4.3.14 del Regolamento di Borsa ¢ Banca
IMI S.p.A., con sede legale in Milano, Largo Mattioli 3 (I’“Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioni”).

L’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni opera per il
tramite di tutti gli intermediari depositari autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata
presso Monte Titoli S.p.A. (gli “Intermediari Depositari”) direttamente o per il tramite di
intermediari che svolgono attivita di negoziazione o ricezione di ordini presso Borsa Italiana
(gli “Intermediari Negoziatori”).

Si rende noto che presso I’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle
Adesioni, nonché presso la sede legale dell’Offerente e dell’Emittente e sul sito internet
www.recordati.it sono messi a disposizione del pubblico il Documento di Offerta nonché i
documenti indicati nella Sezione L del Documento di Offerta.
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C. CATEGORIE E QUANTITATIVI DI STRUMENTI FINANZIARI

C.1.

C.2.

OGGETTO DELL’OFFERTA

Categoria degli strumenti finanziari oggetto dell’Offerta e relative quantita

L’Offerta ha a oggetto complessivamente massime n. 97.735.180 azioni ordinarie
dell’Emittente, ciascuna del valore nominale di Euro 0,125, rappresentative del 46,735% del
capitale sociale dell’Emittente, di cui n. 95.643.680 azioni ordinarie Recordati S.p.A., oltre a
eventuali massime n. 2.091.500 azioni proprie dell’Emittente a servizio dell’esercizio di tutte
le stock option derivanti dai Piani di Stock Option, pari alla totalita delle azioni ordinarie
dell’Emittente, (i) dedotte le n. 108.308.905 azioni ordinarie, rappresentative del 51,791% del
capitale sociale di Recordati, detenute indirettamente dall’Offerente, tramite FIMEI, alla Data
del Documento di Offerta, (ii) dedotte le n. 5.172.571 Azioni Proprie dell’Emittente, pari al
2,473% del capitale sociale dell’Emittente, alla data del 17 dicembre 2018, e (iii) aggiunte le
massime n. 2.091.500 Azioni Proprie dell’Emittente a servizio dell’esercizio di tutte le stock
option derivanti dai Piani di Stock Option, pari all’1,000% del capitale sociale dell’ Emittente.

Le Azioni portate in adesione all’Offerta dovranno essere liberamente trasferibili all’Offerente
e libere da vincoli di ogni genere e natura, siano essi reali, obbligatori o personali.

Il numero delle Azioni oggetto dell’Offerta potrebbe variare in diminuzione qualora, entro il
termine del Periodo di Adesione (ovvero durante I’eventuale Riapertura dei Termini), nonché
durante 1’esecuzione dell’Obbligo di Acquisto ex articolo 108, comma 2, del TUF, I’Offerente
o le Persone che Agiscono di Concerto dovessero acquistare Azioni ordinarie dell’ Emittente al
di fuori dell’Offerta. Eventuali acquisti compiuti al di fuori dell’Offerta saranno resi noti al
mercato ai sensi dell’articolo 41, comma 2, lettera c) del Regolamento Emittenti.

L’Offerta ¢ rivolta, indistintamente e a parita di condizioni, a tutti gli azionisti dell’Emittente.

Alla Data del Documento di Offerta, I’Emittente non ha emesso obbligazioni convertibili,
warrant e/o strumenti finanziari che attribuiscono diritto di voto, anche limitatamente a
specifici argomenti, nelle assemblee ordinarie e straordinarie, e/o altri strumenti finanziari che
possano conferire a terzi in futuro diritti di acquisire azioni o, piu semplicemente, diritti di voto,
anche limitato, fatta eccezione per quanto indicato al paragrafo B.3.3 del Documento di Offerta.

Autorizzazioni

L’Offerta, in quanto obbligatoria ai sensi dell’articolo 106 comma 1, del TUF, non ¢ soggetta
ad alcuna condizione di efficacia.

In particolare, I’Offerta non ¢ condizionata al raggiungimento di una soglia minima di adesioni
ed ¢ rivolta, nei limiti di quanto precisato nel Documento di Offerta, indistintamente e a parita
di condizioni, a tutti i possessori delle azioni ordinarie dell’Emittente.

Non sussistono, inoltre, condizioni di efficacia dell’Offerta dettate dalla legge.
La promozione dell’Offerta non ¢ soggetta all’ottenimento di alcuna autorizzazione.

Per completezza, si segnala che I’ Acquisizione costituisce un’operazione di concentrazione ai
sensi delle normative applicabili in materia di tutela della concorrenza e del mercato. Per tale
ragione, Rossini Luxembourg ha effettuato una preventiva notifica dell’Acquisizione alle
competenti autorita garanti della concorrenza e del mercato nei seguenti Paesi: Unione Europea
(presso la Commissione Europea), Federazione Russa, Repubblica di Serbia, Turchia,
Kazakistan, Tunisia, Taiwan, Ucraina e Stati Uniti d’America.

Prima della Data di Esecuzione, le suddette autorita garanti della concorrenza e del mercato
hanno rilasciato le autorizzazioni di propria competenza.
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Si indicano nella seguente tabella in forma riassuntiva le date in cui le suddette autorita garanti
della concorrenza e del mercato hanno rilasciato le autorizzazioni all’ Acquisizione.

Stato

Data

Rimedi / Altre prescrizioni

Stati Uniti d’America

10 agosto 2018

Repubblica di Serbia

15 agosto 2018

Taiwan

31 agosto 2018

Federazione Russa 6 settembre 2018 Richiesta di procedere prima
della Data di Esecuzione a una
modifica del Contratto di
Compravendita volta a far si che
gli impegni di non concorrenza
ivi  previsti non  fossero
applicabili in relazione al
territorio  della  Federazione
Russa.

Turchia 6 settembre 2018 -

Ucraina 7 settembre 2018 -

Kazakistan 12 ottobre 2018 -

Tunisia 9 novembre 2018 -

Unione Europea

4 dicembre 2018
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D. STRUMENTI FINANZIARI DELL’EMITTENTE POSSEDUTI

D.1.

D.2.

DALL’OFFERENTE, ANCHE A MEZZO DI SOCIETA FIDUCIARIE O
PER INTERPOSTA PERSONA

Numero e categorie di strumenti finanziari emessi da Recordati e posseduti
dall’Offerente, con la specificazione del titolo di possesso e del diritto di voto

Alla Data del Documento di Offerta, 1’Offerente detiene indirettamente, tramite FIMEI, n.
108.308.905 azioni ordinarie Recordati, corrispondenti, alla medesima data, al 51,791% del
capitale sociale dell’Emittente. In relazione a tali azioni, I’Offerente esercita i relativi diritti di
voto.

Per completezza, si precisa che, alla Data del Documento di Offerta, le Persone che Agiscono
di Concerto non detengono direttamente o indirettamente tramite alcun veicolo diverso
dall’Offerente alcuna azione ordinaria dell’Emittente, fatte salve le n. 122.000 Azioni detenute
da Fritz Squindo.

Fatta eccezione per quanto indicato nella Sezione B, Paragrafo B.3.3.1, del Documento di
Offerta in relazione ai Piani di Stock Option, né I’Offerente né le Persone che Agiscono di
Concerto detengono altri strumenti finanziari emessi dall’Emittente o aventi come sottostante
detti strumenti.

Contratti di riporto, prestito titoli, usufrutto o costituzione di pegno, ovvero ulteriori
impegni sui medesimi strumenti

Alla Data del Documento di Offerta, fatta eccezione per quanto indicato nella Sezione B,
Paragrafo B.3.3.1, del Documento di Offerta in relazione ai Piani di Stock Option, né
I’Offerente né (per quanto a conoscenza dell’Offerente) le Persone che Agiscono di Concerto
hanno stipulato contratti di riporto o prestito titoli, costituito diritti di usufrutto o di pegno o
assunto ulteriori impegni di altra natura aventi come sottostante le azioni ordinarie
dell’Emittente (quali, a titolo esemplificativo, contratti di opzione, future, swap, contratti a
termine su detti strumenti finanziari), direttamente o a mezzo di societa fiduciarie o per
interposta persona o tramite societa controllate.
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E.1.

CORRISPETTIVO UNITARIO PER GLI STRUMENTI FINANZIARI E
SUA GIUSTIFICAZIONE

Indicazione del corrispettivo unitario e sua determinazione

L’Offerente riconoscera a ciascun aderente all’Offerta un corrispettivo pari a Euro 27,55 per
ciascuna Azione portata in adesione all’Offerta (il “Corrispettivo per Azione”).

Come gia indicato al Paragrafo 1 delle Premesse al Documento di Offerta, I’Esborso Massimo,
nel caso di piena adesione alla stessa, sara pari a Euro 2.692.604.209.

Il Corrispettivo per Azione si intende al netto dei bolli, in quanto dovuti, e dei compensi,
provvigioni e spese che rimarranno a carico dell’Offerente, mentre 1’imposta sostitutiva sulle
plusvalenze, qualora dovuta, restera a carico degli aderenti all’Offerta.

Considerata la natura obbligatoria dell’Offerta e tenuto conto della struttura della operazione
da cui sorge I’obbligo di promuovere I’Offerta, il Corrispettivo per Azione ¢ stato fissato
conformemente a quanto disposto dall’articolo 106, comma 2, del Testo Unico della Finanza,
ai sensi del quale 1’Offerta deve essere promossa a un prezzo non inferiore a quello piu elevato
pagato dall’Offerente per acquisti di azioni Recordati, nei dodici mesi anteriori alla data della
comunicazione di cui all’articolo 102, comma 1, del TUF.

Si precisa che il Corrispettivo per Azione, pari a Euro 27,55, pagato interamente in contanti
dall’Offerente ad Arrigo Recordati s.s., in qualita di Venditore, per [’acquisto della
Partecipazione Azionaria (tramite 1’acquisto della Partecipazione FIMEI), corrisponde al
prezzo piu elevato pagato dall’Offerente nei dodici mesi anteriori alla data della comunicazione
di cui all’articolo 102, comma 1, del TUF, per ’acquisto di azioni Recordati.

L’Offerente e (per quanto a conoscenza dell’Offerente) le Persone che Agiscono di Concerto
non hanno effettuato ulteriori acquisti di azioni ordinarie di Recordati nei 12 mesi anteriori alla
comunicazione ai sensi dell’art. 102 del TUF.

Il prezzo pagato dall’ Offerente per I’acquisto della Partecipazione Azionaria (tramite 1’acquisto
della Partecipazione FIMEI) non ¢ soggetto ad alcun aggiustamento ai sensi del Contratto di
Compravendita che possa modificare il Corrispettivo per Azione, fatta eccezione per quanto
segue.

Qualsiasi incremento del prezzo per azione Recordati offerto nell’ambito dell’Offerta o di
qualsiasi offerta pubblica promossa successivamente alla conclusione dell’Offerta sino alla
scadenza del primo anniversario dell’ultima data di pagamento dell’Offerta, al di sopra del
“Prezzo Implicito di Acquisto Per Azione Recordati”™ sara automaticamente riconosciuto anche
ai Venditori, che avranno diritto di ricevere una somma pari all’importo per azione di tale
incremento moltiplicato per il numero di azioni detenute da FIMEI vendute dai Venditori
all’Offerente ai sensi del Contratto di Compravendita. Tale obbligo dell’Offerente non trovera
applicazione con riferimento ad eventuali offerte pubbliche promossa dall’Offerente dalla
scadenza del sesto mese successivo all’ultima data di pagamento dell’Offerta sino al primo
anniversario dell’ultima data di pagamento dell’Offerta, qualora nel contesto di tali offerte
pubbliche I’Offerente non acquisti complessivamente pit di 10.000.000 di azioni Recordati a
un prezzo medio per ciascuna azione Recordati eccedente di non oltre il 5% il “Prezzo Implicito
di Acquisto Per Azione Recordati”. Tale aggiustamento del prezzo pagato per ’acquisto
indiretto della Partecipazione Azionaria comporterebbe altresi un adeguamento del
Corrispettivo per Azione nella misura in cui si verificasse nel periodo di sei mesi decorrenti
dalla Data di Pagamento (ovvero dalla Data di Pagamento a esito della Riapertura dei Termini)

3

Euro 28 per azione meno 1’importo per azione di eventuali dividendi o riserve distribuiti da Recordati dopo la data di
sottoscrizione del Contratto di Compravendita e prima della Data di Esecuzione.
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E.2.

E.3.

previsto dall’art. 42 del Regolamento Emittenti che verra successivamente corrisposto agli
aderenti all’Offerta, con le modalita che saranno rese note con un apposito comunicato al
mercato. In caso di inadempimento da parte dell’ Acquirente di tali obblighi (cosi come in caso
di violazione dell’obbligo di perfezionare 1’Acquisizione), I'Offerente ¢ tenuto a pagare ai
Venditori una penale per la risoluzione del Contratto di Compravendita ai sensi dell'articolo
1382 del Codice Civile di importo complessivo pari a Euro 100 milioni.

Nella determinazione della suddetta valorizzazione 1’Offerente non si ¢ avvalso di pareri di
esperti o di appositi documenti di valutazione della stessa.

Tale valorizzazione si ¢ basata esclusivamente sul valore attribuito dall’Offerente alle azioni
Recordati acquistate dall’Offerente ed ¢ stata determinata attraverso un’analisi effettuata
autonomamente dall’Offerente. In particolare, il prezzo di Euro 28 cum dividendo per azione
Recordati offerto ai Venditori ai sensi del Contratto di Compravendita (successivamente
divenuto pari a Euro 27,55 a seguito della distribuzione dell’acconto sul dividendo relativo
all’esercizio 2018, deliberata dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 30
ottobre 2018 per Euro 0,45 per azione, con stacco della cedola in data 19 novembre 2018) ¢
stato frutto della negoziazione con i Venditori sulla base della valutazione “fondamentale” della
societa in oggetto. A tal fine, si € tenuto in conto, in particolare, della valutazione di mercato
delle societa comparabili (in particolare in termini di multipli dell’EBITDA) e dei multipli di
operazioni comparabili effettuate nel settore farmaceutico. L’Offerente non ha, al contrario,
dato particolare rilevanza al valore corrente di borsa dell’azione Recordati, in quanto ha ritenuto
che tale valore sia stato influenzato in maniera molto significativa dai rumors e dalle notizie di
stampa resi pubblici nel corso del mese di maggio 2018.

Si precisa infine che, nell’ambito dell’ Acquisizione, non sono stati sottoscritti ulteriori accordi,
né sono stati pattuiti corrispettivi ulteriori anche in natura, che possano assumere rilevanza ai
fini della determinazione del Corrispettivo per Azione.

Controvalore complessivo dell’Offerta

L’Esborso Massimo per 1’Offerta in caso di adesione totalitaria all’Offerta da parte di tutti gli
aventi diritto sara pari a Euro 2.692.604.209.

Confronto del Corrispettivo per Azione con alcuni indicatori relativi all’Emittente

Nella tabella che segue sono riportati i principali indicatori relativi all’Emittente, con
riferimento agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016

Indicatori degli Ultimi Due Esercizi - Valori consolidati

2017 2016
Dati in migliaia di Euro, eccetto i valori per azione indicati in Euro
Dividendi distribuiti nel corso dell’esercizio 159.607 133.730
Utile netto di Gruppo 288.762 237.406
Ebitda' 454.645 365.355
Cash Flow Totale 336.968 281.225
Patrimonio Netto di Gruppo 1.027.090 903.830
In Euro per azione?
Dividendi distribuiti nel corso dell’esercizio per azione 0,766 0,652
Utile netto per azione 1,395 1,152
Ebitda per azione 2,196 1,773
Cash Flow per azione 1,628 1,364
Patrimonio Netto di Gruppo per azione 4,932 4,404

Fonte: Bilanci consolidati dell'Emittente al 31 dicembre 2017 ¢ 31 dicembre 2016.
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Note:

1) L’EBITDA riportato nei Bilanci consolidati dell'Emittente al 31 dicembre 2017 e 31 dicembre 2016 risulta pari a
Euro 454.661 migliaia e Euro 371.217 migliaia rispettivamente e include svalutazioni per Euro 16 migliaia e Euro
5.862 migliaia rispettivamente.

2) Dividendi distribuiti e patrimonio netto per azione calcolati utilizzando il numero di azioni in circolazione al netto

delle azioni proprie al 31 dicembre di ciascun periodo; utile netto, EBITDA, e Cash Flow per azione calcolati
utilizzando il numero medio di azioni in circolazione al netto delle azioni proprie in ciascun periodo.

Considerata la natura dell’attivita svolta dall’ Emittente e i multipli generalmente utilizzati dagli
analisti finanziari, sono stati considerati i seguenti moltiplicatori:

(i) EV/Ricavi;

(i) EV/EBITDA';
(iiiy EV/EBIT% e
(iv) P/E.

La seguente tabella indica i moltiplicatori EV / Ricavi, EV/ EBITDA, EV / EBIT e P/ E relativi
all’Emittente con riferimento agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016
calcolati sulla base del Corrispettivo per Azione cum dividendo.

Moltiplicatori di prezzo! 2017 2016
EV / Ricavi? 4,78x 5,33x
EV / EBITDA? 13,5x 16.8x
EV / EBIT* 15,1x 18,8x
P/E’ 19,6x 23,9x

Fonte: Elaborazioni su dati presenti nei Bilanci consolidati dell'Emittente al 31 dicembre 2017 e 31 dicembre 2016
e nella relazione intermedia al 31 marzo 2018.

Note:

1) EV, pari a Euro 6.153.850 migliaia, calcolato come somma algebrica della capitalizzazione di mercato (azioni
in circolazione al netto delle azioni proprie al 31 marzo 2018 moltiplicate per il Corrispettivo per Azione cum
dividendo), pari a Euro 5.672.298 migliaia, posizione finanziaria netta, interessi di minoranza e obbligazioni
relative al trattamento pensionistico dei dipendenti, al netto degli investimenti contabilizzati al metodo del
patrimonio netto al 31 marzo 2018.

2) I Ricavi riportati nei Bilanci consolidati dell'Emittente al 31 dicembre 2017 e 31 dicembre 2016 risultano pari
a Euro 1.288.123 milioni e Euro 1.153.942 migliaia rispettivamente

3) L’EBITDA riportato nei Bilanci consolidati dell'Emittente al 31 dicembre 2017 e 31 dicembre 2016 risulta pari
a Euro 454.645 migliaia e Euro 365.355 migliaia.

4) L’Utile operativo (EBIT) riportato nei Bilanci consolidati dell'Emittente al 31 dicembre 2017 e 31 dicembre
2016 risulta pari a Euro 406.492 migliaia e Euro 327.423 migliaia.

5) L’Utile netto di Gruppo riportato nei Bilanci consolidati dell'Emittente al 31 dicembre 2017 e 31 dicembre 2016
risulta pari a Euro 288.762 migliaia ¢ Euro 237.406 migliaia

Tali moltiplicatori sono stati raffrontati con gli analoghi dati per gli esercizi 2017 e 2016 relativi
a un campione di societda quotate a livello internazionale operanti nello stesso settore
dell’Emittente e ritenute almeno potenzialmente comparabili con I’Emittente, calcolati sulla
base della quotazione di borsa antecedente la data di annuncio dell’Offerta.

Il campione di societa quotate ¢ stato selezionato considerando il grado di diversificazione di
Recordati, con ricavi generati in divisioni Special Pharma, Over the Counter ¢ Orphan Drugs,
sia sul mercato italiano sia sul mercato internazionale.

Le societa considerate sono brevemente descritte di seguito.
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EU Specialty

1.

Almirall SA: fondata nel 1943, con sede a Barcellona (Spagna), ¢ una societa spagnola
quotata alla Borsa di Madrid con una capitalizzazione di mercato di circa Euro 2 miliardi.
Sviluppa farmaci e trattamenti principalmente nei campi della dermatologia, delle patologie
del sistema nervoso centrale, e degli apparati respiratorio e muscolo-scheletrico. Al 31
dicembre 2017 impiegava circa 1,8 mila dipendenti;

Ipsen SA: fondata nel 1929, con sede a Boulogne-Billancourt (Francia), ¢ una societa
francese quotata alla Borsa di Parigi con una capitalizzazione di mercato di circa Euro 11
miliardi. Sviluppa farmaci e trattamenti principalmente nei campi dell'oncologia,
neuroscienza oltre che farmaci per il trattamento delle malattie rare in campo pituitario. Al
31 dicembre 2017 impiegava circa 5,4 mila dipendenti;

Lundbeck AS: fondata nel 1915, con sede a Valby (Danimarca), ¢ una societa danese
quotata alla Borsa di Copenaghen con una capitalizzazione di mercato di circa Euro 12
miliardi. Sviluppa farmaci e trattamenti per la cura di Alzheimer, sindromi depressive,
Parkinson e schizofrenia. Al 31 dicembre 2017 impiegava circa 5 mila dipendenti;

Orion Corporation: fondata nel 1917, con sede a Espoo (Finlandia), ¢ una societa
finlandese quotata alla Borsa di Helsinki con una capitalizzazione di mercato di circa Euro
3 miliardi. Sviluppa farmaci e trattamenti principalmente nei campi dell'insufficienza
cardiaca, dell'oncologia, degli ormoni sessuali e modulari e dell'anestesia. Al 31 dicembre
2017 impiegava circa 3,5 mila dipendenti;

UCB SA: fondata nel 1928, con sede a Bruxelles (Belgio), ¢ una societa belga quotata alla
Borsa di Bruxelles con una capitalizzazione di mercato di circa Euro 12 miliardi. Sviluppa
farmaci e trattamenti principalmente nei campi della neurologia e immunologia. Al 31
dicembre 2017 impiegava circa 7,5 mila dipendenti.

Orphan Drugs

6.

Jazz Pharmaceuticals Inc.: fondata nel 2003, con sede a Dublino (Irlanda), ¢ una societa
statunitense quotata al NASDAQ con una capitalizzazione di mercato di circa Euro 9
miliardi. Sviluppa farmaci principalmente nei campi dei disturbi del sonno, dell'ematologia
e dell'oncologia. Al 20 febbraio 2018 impiegava circa mille e duecento dipendenti;

Swedish Orphan Biovitrum AB: fondata nel 2001, con sede a Stoccolma (Svezia), € una
societa svedese quotata alla Borsa di Stoccolma con una capitalizzazione di mercato di circa
Euro 5 miliardi. Sviluppa farmaci e trattamenti contro le malattie rare, in particolare nei
campi dell'emofilia (sviluppando prodotti come Elocta e Alprolix), inflammologia e dei
disturbi genetici e metabolici. Al 31 dicembre 2017 impiegava circa ottocento dipendenti.

Over the Counter

8.

Perrigo Co. Plc.: fondata nel 1887, con sede a Dublino (Irlanda), € una societa statunitense
quotata al NYSE con una capitalizzazione di mercato di circa Euro 9 miliardi. E una
multinazionale farmaceutica globale, offre farmaci OTC e farmaci su prescrizione per la
cura di disturbi dermatologici € prodotti per bambini. Al 31 dicembre 2017 impiegava circa
10,4 mila dipendenti;

Global Generics Players

0.

Mylan N.V.: fondata nel 1961, con sede a Canonsburg (Pennsylvania), ¢ una societa
statunitense quotata al NASDAQ con una capitalizzazione di mercato di circa Euro 16
miliardi. E una multinazionale farmaceutica globale, offre farmaci generici, a marchio e
OTC oltre che ingredienti farmaceutici (API). Al 31 dicembre 2017 impiegava circa 35
mila dipendenti;
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Fonte: informazioni pubblicamente disponibili, bilanci e siti internet delle societa.

Nota: Capitalizzazioni di mercato al 28 giugno 2018 (ultimo Giorno di Borsa Aperta precedente la data in cui ¢ stata

comunicata al mercato la sottoscrizione del Contratto di Compravendita).

EV / Ricavi EV /EBITDA EV /EBIT P/E

Societa comparabili Settore 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Almirall EU Specialty 2,65x  2,33x 14,1x  8,8x ns. 15,7x ns. 24,0x
Ipsen EU Specialty 5,72x  6,89x 20,7x  29,1x 229x  n.s. 30,5x  42,0x
Lundbeck EU Specialty 4,.86x 5,36x 15,5x  21,8x 16,4x 24,1x 26,6x 39,5x
Orion Corporation EU Specialty 3,07x  3,10x 9,9x 9,4x 11,3 10,6x 14.2x  12.9x
UCB EU Specialty 2,93x  3,20x 9,6x 12,9x 11,7 16,7x 13,7x  20,7x
Jazz Pharmaceuticals Orphan 6,98x  7,60x 10,6x  11,9x 12,6x  13,5x 154x  16,6x
Swedish Orphan Biovitrum Orphan 9,04x  n.s. 28,2x  n.s. n.s. n.s. 453x  n.s.
Perrigo Co. orc 2,58x  241x 7,9x 7,8x 11,0x  10,9x 14,4x  13,9x
Mylan Global Generics Players  2,82x  3,04x 8,9x 9,1x 9,9x  10,3x 7,7x  74x

Media 4,52x  4,24x 13,9x  13,9x 13,7x 14,5x 21,0x  22,1x

Mediana 3,07x 3,15x 10,6x 10,6x 11,7x  13,5x 149x 18,7x
Recordati 4,78x 5,33x 13,5x  16,8x 15,1x 18,8x 19,6x 23,9x

E4.

Fonte: Bloomberg ed elaborazioni su dati presenti nei Bilanci consolidati delle societa comparabili al 31 dicembre
2017 e 31 dicembre 2016 e nelle relazioni intermedie al 31 marzo 2018.

Nota: EV calcolato come somma algebrica della capitalizzazione di mercato (azioni in circolazione moltiplicate per
il prezzo ufficiale di chiusura del 28 giugno 2018), posizione finanziaria netta, interessi di minoranza e obbligazioni
relative al trattamento pensionistico dei dipendenti, al netto degli investimenti contabilizzati al metodo del
patrimonio netto. Per le societa che utilizzano una data di chiusura dei Bilanci consolidati diversa dal 31 dicembre i
dati economici sono stati calendarizzati al 31 dicembre.

Si precisa che i moltiplicatori sono stati redatti esclusivamente ai fini dell’inserimento nel
Documento di Offerta e potrebbero non essere i medesimi in operazioni diverse, seppur
analoghe; la sussistenza di diverse condizioni di mercato potrebbe inoltre condurre, in buona
fede, ad analisi e valutazioni, in tutto o in parte, differenti da quelle rappresentate.

Come si evince dai precedenti paragrafi, il moltiplicatore implicito nel Corrispettivo per Azione
cum dividendo ¢&:

(a) superiore di circa 0,26x e 1,09x rispetto al multiplo medio delle societa comparabili
EV / Ricavi 2017 e 2016 rispettivamente;

(b) inferiore di circa 0,4x rispetto al multiplo medio delle societa comparabili EV /
EBITDA 2017 e superiore di circa 3,0x rispetto al multiplo medio delle societa
comparabili EV / EBITDA 2016;

(©) superiore di circa 1,5x e 4,3x rispetto al multiplo medio delle societa comparabili EV /
EBIT 2017 e 2016 rispettivamente;

(d) inferiore di circa 1,3x rispetto al multiplo medio delle societa comparabili P/ E 2017 ¢
superiore di circa 1,8x rispetto al multiplo medio delle societa comparabili P / E 2016.

Media aritmetica ponderata mensile dei prezzi ufficiali registrati dalle azioni
dell’Emittente nei dodici mesi precedenti la data dell’annuncio dell’Acquisizione

La seguente tabella riporta le medie aritmetiche ponderate per i volumi giornalieri delle
quotazioni ufficiali delle azioni ordinarie di Recordati registrate in ciascuno dei dodici mesi
precedenti il 28 giugno 2018 (ultimo Giorno di Borsa Aperta precedente la data in cui ¢ stata
comunicata al mercato la sottoscrizione del Contratto di Compravendita).
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Volumi Corrispettivo!

complessivi Volumi Prezzo medio VS. prezzo

(migliaia di complessivi in ponderato (in medio
Periodo azioni) migliaia di Euro Euro) ponderato
1 giugno — 28 giugno 2018 17.196 570.854 33,2 -15,7%
Maggio 2018 19.594 615.719 31,4 -10,9%
Aprile 2018 10.745 318.346 29,6 -5,5%
Marzo 2018 20.668 598.450 29,0 -3,3%
Febbraio 2018 19.444 604.588 31,1 -9,9%
Gennaio 2018 6.559 248.585 37,9 -26,1%
Dicembre 2017 6.245 234.694 37,6 -25,5%
Novembre 2017 7.322 284.788 38,9 -28,0%
Ottobre 2017 8.441 334.771 39,7 -29,4%
Settembre 2017 7.291 274.484 37,6 -25,6%
Agosto 2017 7.265 257.227 35,4 -20,9%
Luglio 2017 7.983 284.292 35,6 -21,4%
29 giugno — 30 giugno 2017 1.179 41.830 35,5 -21,1%

Fonte: Bloomberg.

Nota: 1) Corrispettivo per Azione cum dividendo (acconto su dividendo distribuito pari a Euro 0,45 per Azione).

11 prezzo ufficiale per azione rilevato alla chiusura del 28 giugno 2018 (ultimo Giorno di Borsa
Aperta precedente la data in cui ¢ stata comunicata al mercato la sottoscrizione del Contratto di
Compravendita) ¢ stato pari a Euro 33,4 (fonte: Bloomberg). Il corrispettivo incorpora uno
sconto del 16,3% rispetto a tale prezzo.

Il prezzo ufficiale per azione rilevato alla chiusura del 20 dicembre 2018 (ultimo Giorno di
Borsa Aperta antecedente la Data del Documento di Offerta) € stato pari a Euro 29,4284 (fonte:
Bloomberg).

La seguente tabella presenta un confronto tra il Corrispettivo per Azione e: (i) I’ultimo prezzo
ufficiale di chiusura delle azioni registrato il 28 giugno 2018 e (ii) la media aritmetica ponderata
dei prezzi ufficiali relativa a 1, 3, 6 mesi ed 1 anno precedenti il 29 giugno 2018 (data in cui &
stata comunicata al mercato la sottoscrizione del Contratto di Compravendita):

Prezzo medio ponderato Corrispettivo! vs prezzo medio ponderato di

Periodo di riferimento . .
nel periodo periodo

Prezzo medio ponderato sui
volumi - data precedente
I’annuncio (28 giugno
2018)

33,4 -16,3%

Prezzo medio ponderato sui
volumi - 1 mese precedente 329 -14,9%
il 29 giugno 2018

Prezzo medio ponderato sui
volumi - 3 mesi precedenti 31,6 -11,4%
il 29 giugno 2018

Prezzo medio ponderato sui
volumi - 6 mesi precedenti 314 -10,8%
il 29 giugno 2018

Prezzo medio ponderato sui
volumi - 1 anno precedente 334 -16,1%
il 29 giugno 2018

Fonte: Bloomberg.

Nota: 1) Corrispettivo per Azione cum dividendo.

Il grafico seguente illustra ’andamento del prezzo ufficiale del titolo dell’Emittente relativo
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E.S.

E.6.

agli ultimi 12 mesi fino al 28 giugno 2018 (ultimo Giorno di Borsa Aperta prima della data in
cui ¢ stata comunicata al mercato la sottoscrizione del Contratto di Compravendita):
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Volumi e Prezzo

Fonte: Bloomberg.

Indicazione dei valori attribuiti alle azioni dell’Emittente in occasione di operazioni
finanziarie effettuate nell’ultimo esercizio e nell’esercizio in corso

Fatta eccezione per I’acquisto di azioni ordinarie Recordati oggetto del Contratto di
Compravendita, nell’ultimo esercizio e nell’esercizio in corso non sono state effettuate
operazioni finanziarie (quali fusioni, scissioni, aumenti di capitale, offerte pubbliche) che
abbiano comportato una valutazione delle azioni ordinarie dell’Emittente, né per quanto a
conoscenza dell’Offerente si sono verificati trasferimenti di pacchetti significativi di azioni
ordinarie dell’Emittente.

Indicazione dei valori ai quali sono state effettuate, negli ultimi dodici mesi, da parte
dell’Offerente, operazioni di acquisto e vendita sulle azioni oggetto dell’Offerta, con
indicazione del numero degli strumenti finanziari acquistati e venduti

Fatta eccezione per l’acquisto di azioni ordinarie Recordati oggetto del Contratto di
Compravendita e per le operazioni di cui alla seguente tabella, negli ultimi dodici mesi
I’Offerente e (per quanto a conoscenza dell’Offerente) le Persone che Agiscono di Concerto
con il medesimo non hanno posto in essere operazioni di acquisto e/o vendita di azioni
dell’Emittente.

In particolare, in data 6 agosto 2018, Fritz Squindo per effetto dell’esercizio delle stock option
al medesimo assegnate dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha acquistato n.
80.000 azioni ordinarie dell’Emittente, pari allo 0,038% del capitale sociale di Recordati ad un
prezzo inferiore al Corrispettivo per Azione. Si specifica che le n. 80.000 azioni ordinarie
Recordati acquistate da Fritz Squindo sono state oggetto di cessione in data 6 agosto 2018.

La seguente tabella riepiloga le operazioni giornaliere effettuate dall’Offerente e dalle Persone
che Agiscono di Concerto con il medesimo nei dodici mesi.

Operazioni di acquisto di Azioni

Data Modalita Nominativo Quantita di Valuta Numero Prezzo medio
operazione dell’acquirente azioni operazioni ponderato

(Euro)

6 agosto 2018 Acquisto fuori Fritz Squindo 40.000 Euro 1 6,7505
mercato

6 agosto 2018 Acquisto fuori Fritz Squindo 40.000 Euro 1 6,7505
mercato

Totale Acquisti 80.000
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Operazioni di vendita di Azioni

Data
operazione

Modalita

Nominativo
dell’acquirente

Quantita di
azioni

Valuta

Numero
operazioni

Prezzo medio
ponderato
(Euro)

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

6 agosto 2018

Vendita su
AQXE —
AQUIS
EXCHANGE

Vendita su
TRQX —
TURQUOISE

Vendita su
CHIX — CBOE
EUROPE —
CXE ORDER
BOOKS

Vendita su
MTA -
ELECTRONIC
SHARE
MARKET

Vendita su
BATE —
CBOE
EUROPE —
BXE ORDER
BOOKS

Vendita su
AQXE —
AQUIS

EXCHANGE

Vendita su
MTA —
ELECTRONIC
SHARE
MARKET

Vendita su
CHIX — CBOE
EUROPE —
CXE ORDER
BOOKS

Vendita su
TRQX -
TURQUOISE

Vendita su
BATE —
CBOE
EUROPE —
BXE ORDER
BOOKS

Vendita su
BATD —
CBOE
EUROPE —
BXE DARK
ORDER
BOOK

Vendita su
XPOS —
POSIT DARK

Vendita su
CHID — CBOE

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

Fritz Squindo

168

1.108

2.253

35,908

563

1.300

19.292

5.494

1.998

9.217

2.170

217

312

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

Euro

41

33

15

45

32,100

32,0750

32,0723

32,2466

32,0600

32,4985

32,4976

32,4965

32,4796

32,4999

32,4526

32,5400

32,5000
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Operazioni di vendita di Azioni

Data Modalita Nominativo Quantita di Valuta Numero Prezzo medio
operazione dell’acquirente azioni operazioni ponderato
(Euro)

EUROPE —

CXE DARK
ORDER
BOOK

Totale Vendite 80.000
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F. MODALITA E TERMINI DI ADESIONE ALL’OFFERTA, DATE E

F.1.

F.1.1

F.1.2

MODALITA DI PAGAMENTO DEL CORRISPETTIVO E DI
RESTITUZIONE DELLE AZIONI

Modalita e termini per I’adesione all’Offerta

Periodo di Adesione

Il Periodo di Adesione all’Offerta, concordato con Borsa Italiana, ai sensi dell’articolo 40,
comma 2, del Regolamento Emittenti, avra inizio alle ore 8.00 (ora italiana) del 2 gennaio 2019
e terminera alle ore 17.40 (ora italiana) del 29 gennaio 2019 (estremi inclusi), salvo proroghe e
fatta salva la Riapertura dei Termini.

11 29 gennaio 2019 rappresentera, pertanto, salvo eventuali proroghe del Periodo di Adesione
in conformita alla normativa applicabile, la data di chiusura dell’Offerta.

L’Offerente comunichera eventuali modifiche dell’Offerta ai sensi delle disposizioni di legge
e regolamentari vigenti.

Inoltre, ai sensi dell’articolo 40-bis del Regolamento Emittenti, entro il Giorno di Borsa Aperta
successivo alla Data di Pagamento, il Periodo di Adesione si riaprira per 5 (cinque) Giorni di
Borsa Aperta e precisamente per le sedute del 6, 7, 8, 11 e 12 febbraio 2019 qualora I’Offerente,
nella Comunicazione sui Risultati Definitivi dell’Offerta (si veda il Paragrafo F.3 del
Documento di Offerta), comunichi di aver raggiunto una partecipazione superiore a due terzi
del capitale sociale dell’Emittente ovvero di aver acquistato almeno la meta delle Azioni
oggetto dell’Offerta.

In tale ipotesi, salvo proroghe, il 12 febbraio 2019 rappresentera, pertanto, la data di chiusura
dell’Offerta.

Tuttavia, la Riapertura dei Termini non avra luogo:

(1) nel caso in cui, ai sensi dell’articolo 40-bis, comma 3, lettera a), I’Offerente renda nota
al mercato la circostanza di aver raggiunto, a seguito dell’Offerta, una partecipazione
superiore ai due terzi del capitale sociale dell’Emittente ovvero di aver acquistato
almeno la meta delle Azioni oggetto dell’Offerta almeno 5 (cinque) Giorni di Borsa
Aperta prima della fine del Periodo di Adesione; o

(i1) nel caso in cui, ai sensi dell’articolo 40-bis, comma 3, lettera b), al termine del Periodo
di Adesione, I’Offerente venga a detenere una partecipazione tale da determinare il
sorgere dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico
della Finanza (ossia superiore al 95% del capitale sociale sottoscritto e versato a tale
data) ovvero una partecipazione superiore al 92% (soglia determinata con delibera
CONSOB n. 20765 del 21 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del TUF) se abbia
dichiarato la propria intenzione di non ripristinare un flottante sufficiente ad assicurare
il regolare andamento delle negoziazioni;

(iii) le Azioni siano soggette a una o piu offerte concorrenti.

Modalita e termini di adesione

Le Azioni sono assoggettate al regime di dematerializzazione dei titoli previsto dagli articoli
83-bis e seguenti del Testo Unico della Finanza, nonché dal Regolamento adottato con delibera
CONSOB e Banca d’Italia del 22 febbraio 2008 come successivamente modificato e integrato.

Le adesioni saranno raccolte attraverso il sistema informatico di supporto alle negoziazioni

84



di Borsa Italiana e, pertanto, non ¢ richiesta la sottoscrizione di una apposita scheda di
adesione.

Le adesioni nel corso del Periodo di Adesione da parte dei titolari delle Azioni (o del
rappresentante che ne abbia i poteri) sono irrevocabili (salvo, per le adesioni nel corso del
Periodo di Adesione, i casi di revoca consentiti dalla normativa vigente per aderire a offerte
concorrenti, ai sensi dell’articolo 44 del Regolamento Emittenti).

Si segnala a tal fine che, qualora per ragioni tecniche legate all’operativita del sistema
informatico di supporto delle negoziazioni del MTA gestito da Borsa Italiana non fosse
possibile raccogliere le adesioni sul MTA, I’Offerente provvedera a darne adeguata e
tempestiva comunicazione nei modi e nei tempi prescritti dalla vigente normativa applicabile.

Coloro che intendono portare le proprie Azioni in adesione all’Offerta devono essere titolari di
Azioni dematerializzate, regolarmente iscritte in un conto titoli presso uno degli Intermediari
Depositari e devono rivolgersi ai rispettivi intermediari per il conferimento di adeguate
istruzioni al fine di aderire all’Offerta.

Le Azioni conferite dovranno essere libere da vincoli e gravami di ogni genere e natura, siano
essi reali, obbligatori o personali e dovranno essere liberamente trasferibili all’Offerente.

Per tutto il periodo in cui le Azioni risulteranno vincolate all’Offerta e, quindi, sino alla Data
di Pagamento ovvero, in caso di eventuale Riapertura dei Termini, alla Data di Pagamento ad
esito della Riapertura dei Termini, gli aderenti all’Offerta potranno esercitare i diritti
patrimoniali (ad esempio, il diritto di opzione) e sociali (ad esempio, il diritto di voto) relativi
alle Azioni, che resteranno nella titolarita degli stessi aderenti.

Le adesioni all’Offerta nel corso del Periodo di Adesione da parte di soggetti minori o di
persone affidate a tutori o curatori, ai sensi delle applicabili disposizioni di legge, sottoscritte
da chi esercita la potesta, la tutela o la curatela, se non corredate dall’autorizzazione del giudice
tutelare, saranno accolte con riserva e non conteggiate ai fini della determinazione della
percentuale di adesione all’Offerta e il loro pagamento avverra in ogni caso solo ad
autorizzazione ottenuta.

Potranno essere portate in adesione all’Offerta solo Azioni che risultino, al momento
dell’adesione, regolarmente iscritte e disponibili su un conto titoli dell’aderente all’Offerta e da
questi acceso presso un intermediario aderente al sistema di gestione accentrata presso Monte
Titoli S.p.A.

In particolare, le Azioni rivenienti da operazioni di acquisto effettuate sul mercato potranno
essere portate in adesione all’Offerta solo a seguito dell’intervenuto regolamento delle
operazioni medesime nell’ambito del sistema di liquidazione.

Per quanto concerne i Beneficiari dei Piani di Stock Option, si segnala che resta a esclusivo
carico dei Beneficiari dei Piani di Stock Option medesimi il rischio che I’invio della
comunicazione di esercizio delle stock option eventualmente gia maturate ed esercitabili ai
sensi dei Piani di Stock Option e il conseguente acquisto delle Azioni rivenienti dall’esercizio
delle stock option non avvengano in tempo utile per consentire a detti Beneficiari dei Piani di
Stock Option di aderire all’Offerta entro 1’ultimo giorno valido del Periodo di Adesione ovvero
dell’eventuale Riapertura dei Termini. Per ulteriori informazioni in merito ai Piani di Stock
Option, si rinvia alla Sezione B, Paragrafo B.3.3, del Documento di Offerta.

In seguito all’acquisto delle Azioni in forza dell’esercizio delle stock option, si applicano le
medesime modalita di adesione previste dal presente paragrafo.

Tutti gli Intermediari Depositari devono, quindi, far pervenire le adesioni all’Intermediario
Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni per il tramite di un Intermediario
Negoziatore, mediante inserimento delle relative proposte di negoziazione.
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F.1.3

F.2.

F.3.

Come anticipato nella Sezione B, Paragrafo B.5 del Documento di Offerta, 1’Intermediario
Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni opera attraverso tutti gli
Intermediari Depositari direttamente o avvalendosi degli Intermediari Negoziatori, tramite i
quali gli Intermediari Depositari potranno far pervenire all’Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioni le adesioni all’Offerta.

Condizioni di Efficacia

L’Offerta in quanto obbligatoria, ai sensi dell’articolo 106, comma 1, del TUF, non ¢ soggetta
ad alcuna condizione di efficacia.

In particolare, I’Offerta non ¢ condizionata al raggiungimento di una soglia minima di adesione
ed ¢ rivolta, nei limiti di quanto precisato nel presente Documento di Offerta, indistintamente
ed a parita di condizioni, a tutti i titolari delle Azioni.

Titolarita ed esercizio dei diritti amministrativi e patrimoniali inerenti le Azioni portate
in adesione in pendenza dell’Offerta

Le Azioni portate in adesione all’Offerta saranno trasferite all’Offerente alla Data di
Pagamento, ovvero, in caso di eventuale Riapertura dei Termini, alla Data di Pagamento ad
esito della Riapertura dei Termini.

Fino alla Data di Pagamento, ovvero, in caso di eventuale Riapertura dei Termini, alla Data di
Pagamento ad esito della Riapertura dei Termini, gli azionisti conserveranno e potranno
esercitare i diritti patrimoniali e amministrativi derivanti dalla proprieta delle Azioni portate in
adesione all’Offerta; tuttavia, gli azionisti che abbiano aderito all’Offerta non potranno
trasferire le loro Azioni, in tutto o in parte, ¢ comunque effettuare atti di disposizione delle
Azioni, all’infuori dell’adesione a eventuali offerte concorrenti o rilanci ai sensi dell’articolo
44 del Regolamento Emittenti.

Comunicazioni relative all’andamento e al risultato dell’Offerta

Durante il Periodo di Adesione e anche durante I’eventuale Riapertura dei Termini,
I’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni comunichera su
base giornaliera a Borsa Italiana, ai sensi dell’articolo 41, comma 2, lettera d), del Regolamento
Emittenti, i dati relativi alle adesioni pervenute e alle Azioni complessivamente portate in
adesione all’Offerta, nonché la percentuale che tali quantitativi rappresentano rispetto alle
Azioni oggetto dell’Offerta.

Borsa Italiana provvedera, entro il giorno successivo a tale comunicazione, alla pubblicazione
dei dati stessi mediante apposito avviso.

Inoltre, qualora entro la Data di Pagamento, ovvero entro la Data di Pagamento ad esito della
Riapertura dei Termini, 1I’Offerente acquisti, direttamente e/o indirettamente, ulteriori Azioni
ordinarie Recordati al di fuori dell’Offerta, I’Offerente ne dara comunicazione entro la giornata
a CONSOB ed al mercato ai sensi dell’articolo 41, comma 2, lettera c) del Regolamento
Emittenti.

I risultati definitivi dell’Offerta saranno resi noti dall’Offerente, ai sensi dell’articolo 41,
comma 6, del Regolamento Emittenti, prima della Data di Pagamento nonché, in caso di
eventuale Riapertura dei Termini, prima della Data di Pagamento a Esito della Riapertura dei
Termini, mediante pubblicazione del Comunicato sui Risultati Definitivi dell’Offerta ovvero,
se applicabile, del Comunicato sui Risultati Definitivi della Riapertura dei Termini.

Inoltre, in occasione della diffusione della Comunicazione sui Risultati Definitivi dell’Offerta,
I’Offerente rendera noto il verificarsi delle condizioni previste dalla legge per il sorgere
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F.4.

F.5.

dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza,
ovvero dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della
Finanza e del Diritto di Acquisto ai sensi dell’articolo 111 del Testo Unico della Finanza,
nonché le informazioni relative alle modalita e alla tempistica della eventuale sospensione e/o
della revoca dalla quotazione delle azioni Recordati.

Mercati sui quali & promossa I’Offerta

L’Offerta ¢ promossa esclusivamente in Italia, in quanto le azioni ordinarie dell’Emittente sono
quotate esclusivamente sul MTA, ed ¢ rivolta, a parita di condizioni, a tutti gli azionisti titolari
di Azioni.

L’Offerta non ¢ stata e non sara promossa né diffusa negli Stati Uniti d’ America (ovvero rivolta
a U.S. Persons, come definite ai sensi dello U.S. Securities Act del 1933 e successive
modificazioni), Canada, Giappone e Australia, nonché in qualsiasi altro paese in cui tale Offerta
non sia consentita in assenza di autorizzazione da parte delle competenti autorita o altri
adempimenti da parte dell’Offerente (collettivamente gli “Altri Paesi”), né utilizzando
strumenti di comunicazione o commercio nazionale o internazionale degli Altri Paesi (ivi
inclusi, a titolo esemplificativo, la rete postale, il fax, il telex, la posta elettronica, il telefono ed
internet), né attraverso qualsivoglia struttura di alcuno degli intermediari finanziari degli Altri
Paesi, né in alcun altro modo.

Copia del Documento di Offerta, o di porzioni dello stesso, cosi come copia di qualsiasi
successivo documento che I’Offerente emettera in relazione all’Offerta, non sono e non
dovranno essere inviati, né in qualsiasi modo trasmessi, 0 comunque distribuiti, direttamente o
indirettamente, negli Altri Paesi. Chiunque riceva i suddetti documenti non dovra distribuirli,
inviarli o spedirli (né a mezzo di posta né attraverso alcun altro mezzo o strumento di
comunicazione o commercio) negli Altri Paesi.

Non saranno accettate eventuali adesioni all’Offerta conseguenti ad attivita di sollecitazione
che siano state poste in essere in violazione delle limitazioni di cui sopra.

I1 Documento di Offerta non costituisce e non potra essere interpretato quale offerta di strumenti
finanziari rivolta a U.S. Persons, come definite ai sensi dello U.S. Securities Act del 1933 ¢
successive modificazioni o a soggetti residenti negli Altri Paesi. Nessuno strumento puo essere
offerto o compravenduto negli Altri Paesi in assenza di specifica autorizzazione in conformita
alle applicabili disposizioni della legge locale di detti paesi ovvero di deroga rispetto alle
medesime disposizioni.

L’adesione all’Offerta da parte di soggetti residenti in paesi diversi dall’Italia puo essere
soggetta a specifici obblighi o restrizioni previsti da disposizioni di legge o regolamentari. E
esclusiva responsabilita dei soggetti che intendono aderire all’Offerta conformarsi a tali norme
e, pertanto, prima di aderire all’Offerta, tali soggetti saranno tenuti a verificarne 1’esistenza e
I’applicabilita, rivolgendosi ai propri consulenti.

Data di pagamento del corrispettivo

Il pagamento del Corrispettivo per Azione ai titolari delle Azioni portate in adesione all’Offerta,
a fronte del contestuale trasferimento della proprieta di tali Azioni, avverra il quinto Giorno di
Borsa Aperta successivo alla chiusura del Periodo di Adesione e, pertanto, il 5 febbraio 2019
(la “Data di Pagamento™).

In caso di Riapertura dei Termini, il pagamento del Corrispettivo per Azione relativamente alle
Azioni che hanno formato oggetto di adesione durante la Riapertura dei Termini, avverra il
quinto Giorno di Borsa Aperta successivo alla chiusura della Riapertura dei Termini, vale a dire
il 19 febbraio 2019 (la “Data di Pagamento ad esito della Riapertura dei Termini”).
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Non ¢ previsto il pagamento di interessi sul Corrispettivo per Azione tra la data di adesione
all’Offerta e la Data di Pagamento ovvero la Data di Pagamento ad esito della Riapertura dei
Termini.

Modalita di pagamento del corrispettivo

Il Corrispettivo per Azione verra versato in denaro dall’Offerente tramite 1’Intermediario
Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, agli Intermediari Negoziatori, che
trasferiranno i fondi agli Intermediari Depositari per I’accredito sui conti dei rispettivi clienti.

L’obbligazione dell’Offerente di corrispondere il Corrispettivo per Azione ai sensi dell’Offerta
si intendera adempiuta nel momento in cui le relative somme siano state trasferite
all’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni. Resta a esclusivo
carico dei soggetti aderenti all’Offerta il rischio che I’Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioni o gli Intermediari Negoziatori non provvedano a
trasferire tali somme agli aventi diritto ovvero ne ritardino il trasferimento.

Indicazione della legge regolatrice dei contratti conclusi tra I’Offerente ed i possessori
degli strumenti finanziari dell’Emittente nonché della giurisdizione competente

In relazione all’adesione all’Offerta, la legge regolatrice ¢ la legge italiana e la giurisdizione
competente ¢ quella italiana.

Modalita e termini di restituzione delle Azioni in caso di inefficacia dell’Offerta o e/o di
riparto

Poiché I’Offerta & un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria ai sensi dell’articolo
106, comma 1, del Testo Unico della Finanza, non ¢ soggetta ad alcuna condizione sospensiva
e non ¢ prevista alcuna ipotesi di riparto.
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G. MODALITA DI FINANZIAMENTO, GARANZIE DI ESATTO
ADEMPIMENTO E PROGRAMMI FUTURI DELL’OFFERENTE

G.1. Modalita di finanziamento e garanzie di esatto adempimento relative all’operazione

G.1.1 Modalita di finanziamento dell’Acquisizione e dell’Offerta

L’obbligo di procedere all’Offerta consegue al perfezionamento, in data 6 dicembre 2018,
dell’operazione di acquisizione da parte dell’Offerente dell’intero capitale sociale di FIMEI e,
di conseguenza, indirettamente di n. 108.308.905 azioni ordinarie, rappresentative del 51,791%
del capitale sociale dell’Emittente alla Data del Documento di Offerta, a fronte di un
corrispettivo complessivo per la Partecipazione Azionaria, pari a Euro 2.983.910.332,75,
corrispondente a un prezzo per azione Recordati pari a Euro 27,55°.

L’adempimento degli impegni assunti con il Contratto di Compravendita ha comportato un
esborso complessivo per I’Offerente pari a Euro 3.006.337.611,75, di cui:

— Euro 2.983.910.332,75 per I’acquisto indiretto della Partecipazione Azionaria,
corrisposti, in particolare:

1. per Euro 2.158.910.332,75 in contanti alla Data di Esecuzione, mediante
utilizzo di mezzi propri dell’Offerente rivenienti dal Primo Versamento
dell’Offerente e dal Secondo Versamento dell’Offerente, e per Euro
75.000.000 a titolo di credito infruttifero spettante ad Andrea Recordati, in
qualita di venditore, che lo stesso potra utilizzare entro il 15 febbraio 2019 ai
fini del possibile investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg
(come di seguito descritto); e

ii. il delta prezzo, pari a nominali Euro 750.000.000, mediante emissione da
parte di Rossini Investments di strumenti finanziari di debito subordinati di
lungo termine (le “DP Notes”), ossia titoli obbligazionari che prevedono il
rimborso a 6,5 anni (termine che puo essere esteso sino a 8,5 anni al verificarsi
di determinate condizioni) dalla data di emissione, subordinate
strutturalmente al rimborso del Senior Debt, con un rendimento annuo pari al
2% in contanti e al 2% in PIK. Si precisa che I’emissione delle DP Notes da
parte di Rossini Investments ¢ avvenuta a seguito della delegazione della
stessa, ai sensi dell’articolo 1268 del Codice Civile, da parte dell’Offerente,
in conformita con quanto previsto dal Contratto di Compravendita, a eseguire
il pagamento di una componente del corrispettivo per I’ Acquisizione, pari a
Euro 750 milioni;

— Euro 22.427.279 per le disponibilita nette presenti in FIMEI, pari alla differenza tra
il totale dell’attivo patrimoniale e il totale delle passivita di FIMEI stimate alla Data
di Esecuzione, fermo restando che tali valori potranno essere soggetti ad
aggiustamento successivamente alla Data di Esecuzione ai termini e alle condizioni
previsti nel Contratto di Compravendita e che tale aggiustamento non avra alcun
impatto sul Prezzo per Azione.

Latabella che segue mostra la ripartizione tra i Venditori del corrispettivo pagato dall’Offerente
per ’acquisizione della Partecipazione FIMEL.

4 La determinazione del prezzo tiene conto della distribuzione dell’acconto dividendo deliberato dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data 30 ottobre 2018 e quindi corrisponde ad un prezzo di Euro 28 per azione ridotto del
dividendo distribuito pari a Euro 0,45 per azione.
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Ripartizione del corrispettivo della Partecipazione FIMEI e, indirettamente, della Partecipazione Azionaria tra i Venditori

@ () 3 (C)) A ©) () ®) (0] 10
Venditore Azioni Corrispettivo di cuiin di cui in DP Corrispettivo  di cui in contanti per di cui in DP per
Recordati Totale? contanti Notes pro-quota per azione’ Notes azgione*
indirettame Partecipazione
nte detenute Azionaria
da ciascun (Euro 27,55)2
V dit Cl
Arrigo 38.991.205,8  1.082.281.540,23 1.082.281.540,23 - 1.074.207.719,79  1.074.207.719,79 27,55 - -
Recordati
S.S.
Alberto 8.664.712,4 240.507.008,94  146.757.008,94 93.750.000,00 238.712.826,62 144.962.826,62 16,73 93.750.000,00 10,82
Recordati
e
Gaia
Recordati
Alberto 8.664.712,4 240.507.008,94  146.757.008,94 93.750.000,00 238.712.826,62 144.962.826,62 16,73 93.750.000,00 10,82
Recordati
e
Lavinia
Recordati
Cristina 17.329.424,8  481.014.017,88  293.514.017,88 187.500.000,00 477.425.653,24 289.925.653,24 16,73 187.500.000,00 10,82
Recordati
Hillary 17.329.424,8  481.014.017,88  293.514.017,88 187.500.000,00 477.425.653,24 289.925.653,24 16,73 187.500.000,00 10,82
Recordati
Andrea 17.329.424,8  481.014.017,88  293.514.017,88° 187.500.000,00 477.425.653,24 289.925.653,24 16,73 187.500.000,00 10,82
Recordati
Totale 108.308.905  3.006.337.611,75 2.256.337.611,75 750.000.000,00 2.983.910.332,75 2.233.910.332,75 - 750.000.000,00 -
Note:

"' 11 numero di azioni Recordati indirettamente riferibili a ciascuno dei Venditori & stato calcolato con approssimazione al primo decimale in
funzione delle percentuali di partecipazione di ciascun Venditore al capitale sociale di FIMEI.

211 corrispettivo indicato nella presente colonna ¢ stato corrisposto a tutti i Venditori diversi da Arrigo Recordati S.S. in parte in contanti e in
parte in DP Notes. Si precisa che il corrispettivo pro quota corrisposto per 1’acquisto della Partecipazione Azionaria ¢ pari alla differenza tra
il corrispettivo totale pro quota corrisposto ai Venditori nell’ambito dell’ Acquisizione e il corrispettivo pro quota relativo alle altre disponibilita
nette di FIMEIL

3 Di cui Euro 75.000.000,00 corrisposti a titolo di credito infruttifero che Andrea Recordati potra utilizzare entro il 15 febbraio 2019 ai fini
del possibile investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg.

4 Valore arrotondato al secondo decimale.

(i) Modalita di finanziamento dell’Acquisizione

Il pagamento delle somme dovute ai Venditori per 1’ Acquisizione ai sensi del Contratto di
Compravendita ¢ stato effettuato — e il pagamento delle somme dovute nel contesto dell’Offerta
(calcolate assumendo un’adesione totale da parte dei soci all’Offerta, prendendo in
considerazione il numero massimo di Azioni oggetto della stessa e, pertanto, nei limiti
dell’Esborso Massimo) sara effettuato — dall’Offerente facendo ricorso alle risorse finanziarie
di seguito descritte.

A. Euro 2.233.910.332,75 mediante (i) pagamento in contanti per un importo pari a Euro
2.158.910.332,75 mediante utilizzo di mezzi propri dell’Offerente rivenienti dal Primo
Versamento dell’Offerente e dal Secondo Versamento dell’Offerente e (ii) Euro
75.000.000 a titolo di credito infruttifero spettante ad Andrea Recordati in qualita di
Venditore;

B. nominali Euro 750.000.000 corrisposti ai Venditori mediante I’emissione delle DP
Notes da parte di Rossini Investments;

C. Euro 22.427.279 corrisposti per le disponibilita nette presenti in FIMEI mediante mezzi
propri dell’Offerente derivanti dal Secondo Versamento dell’Offerente.

Inoltre, ai sensi degli Accordi AR, ¢ previsto che entro il 15 febbraio 2019 Andrea Recordati
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possa investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che I’Offerente ritiene
essere di mercato e in linea con le best practices adottate dai fondi di private equity nella
strutturazione di operazioni di acquisizione, una porzione del prezzo al medesimo spettante in
qualita di Venditore, pari a Euro 75.000.000. In tal caso, il credito spettante ad Andrea
Recordati in qualita di Venditore potra essere da questi utilizzato per sottoscrivere
I’investimento nel capitale sociale di Rossini Luxembourg e, successivamente, tale credito sara
conferito a cascata lungo la catena partecipativa (a favore prima di Rossini Investments, poi di
Rossini Acquisition ed infine di Rossini) fino ad essere utilizzato per la sottoscrizione
dell’aumento di capitale dell’Offerente deliberato dall’assemblea straordinaria dell’Offerente
in data 5 dicembre 2018 e che verra liberato mediante compensazione con il corrispondente
debito per la parte di prezzo spettante al Venditore.

Ai sensi dell’Accordo FS, ¢ altresi previsto che entro il 15 febbraio 2019 Fritz Squindo possa
investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che I’Offerente ritiene essere
di mercato e in linea con le best practices adottate dai fondi di private equity nella strutturazione
di operazioni di acquisizione, fino a massimi Euro 3.450.000.

Modalita di finanziamento dell Offerta

Il pagamento delle somme dovute nel contesto dell’Offerta (calcolate assumendo un’adesione
totale da parte dei soci all’Offerta, prendendo in considerazione il numero massimo di Azioni
oggetto della stessa e, pertanto, nei limiti dell’Esborso Massimo) sara effettuato dall’Offerente
facendo ricorso alle seguenti risorse finanziarie, nella misura e secondo le proporzioni che
saranno stabilite dall’Offerente in prossimita della Data di Pagamento (fermo restando che
I’Offerente utilizzera in ogni caso sia risorse finanziarie di equify sia risorse finanziarie di
debito):

A.  fino a massimi Euro 1.066.426.333 mediante mezzi propri dell’Offerente derivanti dal
Terzo Versamento dell’Offerente;

B. fino a massimi Euro 1.485.000.000 con i proventi derivanti dal Contratto di
Finanziamento Bridge Senior Secured; e

C.  fino a massimi Euro 615.000.000 con i proventi derivanti dal Contratto di Finanziamento
Bridge Senior Unsecured sottoscritto da Rossini Acquisition, la cui provvista sara
utilizzata al fine di dotare I’Offerente, mediante un ulteriore versamento in conto capitale,
delle risorse necessarie per finanziare parzialmente 1’Offerta.

A titolo esemplificativo, si riporta di seguito una tabella di sintesi delle fonti e degli impieghi
consolidati relativi all’ Acquisizione e all’Offerta.

Fonti e impieghi consolidati relativi all’Acquisizione e all’Offerta (dati in milioni di Euro) *

Equity totale 2.167,00  Corrispettivo 5.784,00

Di cui credito infruttifero 75,00
di Andrea Recordati

DP Notes 750,00 Pagato ai Venditori 3.007,00

Senior Secured Notes Due 2025 1.300,00 Esborso Massimo OPA 2.777,00

Contratto di Finanziamento Bridge 1.485,00

Senior Secured

Contratto di Finanziamento Bridge 615,00 Indebitamento  netto 468,00

Senior Unsecured Emittente?

Linee di credito revolving per 75,00  Costi dell’operazione 152,00

elasticita di cassa

Cassa disponibile in FIMEI 23,00 Cassa rimanente per gestione 11,00
corrente

Totale Fonti 6.415,00 Totale Impieghi 6.415,00
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Fonti e impieghi consolidati relativi all’Acquisizione e all’Offerta (dati in milioni di Euro)

!'Si precisa che le fonti e gli impieghi rappresentati nella presente tabella sono stati determinati assumendo gli importi massimi stimati
dall’Offerente nella strutturazione dell’operazione.

2 L’indebitamento netto dell’Emittente € indicato tra gli impieghi in quanto lo stesso potra essere oggetto di rifinanziamento.

Inoltre, si riporta di seguito una rappresentazione grafica della struttura societaria del Gruppo
dell’Offerente che illustra I’allocazione, nell’ambito della catena partecipativa, delle risorse
utilizzate per finanziare 1’ Acquisizione e I’Offerta.

LP Co-Investors
Fondi CVC Fund VII

100% | Equity 100% | Equity
Rossini Co-Invest L.P. Rossini Holdings Sa.r.L. Manager di Recordati
335% 66,5% ]
Equity - Equity

Rossini Luxembourg S.a.r.l.

Rossini Investments S.a.r.l. DP Notes

Finanziamento Bridge Senior
Unsecured

Rossini Acquisition S.4.r.l.

Senior Secured Notes Due
2025

Rossini S.a.r.l.

Finanziamento Bridge Senior
Secured

Rossini Investimenti S.p.A. 4-----

100% | Equity
FIMEI S.p.A.

51.791% |

Recordati 5.p.A.

! Assumendo che i Manager di Recordati investano in Rossini Luxembourg entro il 15 febbraio 2019.

La struttura societaria sopra rappresentata — tipica per le operazioni di investimento aventi come
acquirenti fondi di private equity — ha 1’obiettivo di creare una subordinazione avente carattere
“strutturale-societario” tra le differenti forme di finanziamento dell’ Acquisizione e dell’Offerta.
Tale struttura ¢ volta a far si che il rimborso delle diverse fonti di finanziamento sia subordinato
non solo da un punto di vista contrattualistico, bensi anche in ragione della posizione occupata
nella catena di controllo dal beneficiario di ciascuna fonte di finanziamento.

G.1.2 Modalita di finanziamento dell’Acquisizione

G.1.2.1 Mezzi propri dell Offerente

L’Offerente ha fatto fronte a parte delle proprie obbligazioni di pagamento del prezzo di
acquisto della Partecipazione FIMEI, per un importo complessivo pari a Euro
2.181.337.611,75, facendo parziale ricorso alle risorse finanziarie messe a disposizione dai
propri soci, diretti e indiretti, a titolo di versamenti in conto capitale.

In particolare, in data 5 ¢ 6 dicembre 2018 Rossini ha effettuato due successivi versamenti in
conto capitale in favore dell’Offerente, rispettivamente pari a Euro 1.001.949.231 (il “Primo
Versamento dell’Offerente”) ed FEuro 1.237.930.694 (il “Secondo Versamento
dell’Offerente”), per complessivi Euro 2.239.879.925 (di cui Euro 2.233.910.332,75 utilizzati
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per il pagamento del prezzo dell’ Acquisizione ed Euro 5.969.592,25 per sostenere alcuni costi
in relazione all’ Acquisizione).

Per completezza si precisa che Rossini ha reperito le risorse necessarie per sottoscrivere e
liberare il Primo Versamento dell’Offerente e il Secondo Versamento dell’ Offerente mediante
ricorso alle risorse finanziarie messe a disposizione da parte dei propri soci, diretti e indiretti, a
titolo di capitale e/o versamento in conto capitale e mediante 1’emissione delle Senior Secured
Notes Due 2025 descritte al paragrafo successivo.

G.1.2.2 Le Senior Secured Notes Due 2025

In data 26 ottobre 2018, Rossini ha emesso un prestito obbligazionario composto da titoli
obbligazionari denominati “€650,000,000 Senior Secured Floating Rate Notes due 2025 e da
titoli obbligazionari denominati “€650,000,000 6.750% Senior Secured Fixed Rate Notes due
20257, negoziati presso il mercato Euro MTF organizzato e gestito dal Luxembourg Stock
Exchange, per un ammontare complessivo pari a Euro 1.300.000.000, con un tasso di interesse
variabile pari al’EURIBOR 3 mesi (soggetto a un floor dello 0,0%) piu il 6,250% per i primi
titoli obbligazionari e fisso pari al 6,750% per i secondi titoli obbligazionari, con scadenza in
data 30 ottobre 2025 (complessivamente, le “Senior Secured Notes Due 2025”).

L’emissione delle Senior Secured Notes Due 2025 ¢ stata finalizzata al pagamento di una
porzione del corrispettivo dell’ Acquisizione.

I termini e condizioni che disciplinano le Senior Secured Notes Due 2025 sono contenuti in un
contratto retto dalla legge dello Stato di New York denominato /ndenture datato 26 ottobre
2018 (’*“Indenture”).

Le Senior Secured Notes Due 2025 sono state sottoscritte, quali sottoscrittori iniziali, con
contestuale rivendita a investitori istituzionali esteri, da: Deutsche Bank AG, London Branch
(per un ammontare complessivo pari a Euro 305.500.000), Credit Suisse Securities (Europe)
Limited (per un ammontare complessivo pari a Euro 247.000.000), Jefferies International
Limited (per un ammontare complessivo pari ad Euro 182.000.000), UniCredit Bank AG (per
un ammontare complessivo pari ad Euro 130.000.000), Banca IMI S.p.A. (per un ammontare
complessivo pari ad Euro 78.000.000), Crédit Agricole Corporate and Investment Bank (per un
ammontare complessivo pari ad Euro 97.500.000), Natixis (per un ammontare complessivo pari
ad Euro 97.500.000), Societ¢ Generalé (per un ammontare complessivo pari ad Euro
97.500.000) e Unione di Banche Italiane S.p.A. (per un ammontare complessivo pari ad Euro
65.000.000).

I proventi delle Senior Secured Notes Due 2025 sono stati depositati in due escrow account
pendente il completamento dell’Acquisizione e sono stati liberati contestualmente al
perfezionamento della stessa alla Data di Esecuzione.

Principali impegni di Rossini e delle sue controllate

L’Indenture prevede determinati impegni che limitano, fatte salve alcune eccezioni specifiche,
la facolta di Rossini e di alcune sue controllate di: (i) effettuare operazioni di fusione,
consolidamento o altre operazioni di aggregazione aziendale; (ii) assumere ulteriore
indebitamento ed emettere strumenti finanziari privilegiati; (iii) pagare dividendi ed effettuare
determinati investimenti e altri pagamenti identificati nell’ Indenture; (iv) costituire o consentire
la creazione di vincoli sui propri beni o attivita patrimoniali; (v) imporre vincoli alla possibilita
di alcune controllate di Rossini di pagare dividendi; (vi) trasferire o alienare beni o altre attivita
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patrimoniali; (vii) effettuare determinate operazioni con societa affiliate; (viii) pregiudicare i
diritti di garanzia di cui godono i titolari delle Senior Secured Notes Due 2025.

Cambio di controllo

Al verificarsi di un cambio di controllo, come di seguito descritto, Rossini potrebbe essere
tenuta a presentare un’offerta per I’acquisto di tutti i titoli obbligazionari rimanenti a un prezzo
pari al 101% dell’ammontare complessivo, oltre agli interessi maturati e non corrisposti fino al
momento in cui si verifica il suddetto cambio di controllo.

Per cambio di controllo si intende, ai sensi dell’ Indenture:

(1) 1l caso in cui Rossini venga a conoscenza che uno o piu soggetti sono diventati titolari
(direttamente o indirettamente) di un numero di azioni o altri strumenti partecipativi al
capitale sociale di Rossini con diritto di voto pari a piu del 50% dei diritti di voto
esercitabili, fatta eccezione per 1’ipotesi in cui Rossini diventi controllata da una societa
per oltre il 50% del capitale sociale dagli stessi soggetti che detengono il controllo di
Rossini; oppure

(i1) la vendita, la locazione, il trasferimento o comunque la disposizione (fatta eccezione per i
casi di fusione, consolidamento o altra forma di aggregazione aziendale), per mezzo di una
0 piu operazioni tra loro collegate, di tutti o sostanzialmente tutti i beni di Rossini e delle
sue controllate soggette ai covenant (le “Restricted Subsidiaries”), fatte salve alcune
eccezioni previste nell’ Indenture; oppure

(iii) Rossini Acquisition (o i suoi successori o aventi causa) cessi di detenere, direttamente o
indirettamente, 1’intero capitale sociale dell’Offerente (o dei suoi successori o aventi
causa); ovvero

(iv) il caso in cui uno o piu soggetti siano diventati titolari (direttamente o indirettamente) di
una percentuale di diritti di voto nell’Emittente maggiore della percentuale di diritti di voto
nell’Emittente di cui Rossini ¢ titolare (direttamente o indirettamente); ovvero

(v) inseguito a una vendita consentita di azioni dell’ Emittente ai sensi dell’ Indenture, Rossini
cessi di detenere il controllo dell’Emittente (da intendersi ai fini dell’/ndenture come la
facolta di designare (direttamente o indirettamente) la maggioranza dei membri del
Consiglio di Amministrazione dell’Emittente.

Resta in ogni caso fermo che le operazioni di fusione descritte nella Avvertenza A.8.3 del
Documento di Offerta, non costituiranno un cambio di controllo rilevante ai sensi
dell’ Indenture.

Rimborso Anticipato

Rossini ha la facolta di rimborsare anticipatamente, in tutto o in parte, le Senior Secured Notes
Due 2025, in qualunque momento (i) con riferimento ai titoli denominati “€650,000,000 Senior
Secured Floating Rate Notes due 2025, a partire dal 30 ottobre 2019 al valore nominale, oltre
agli interessi maturati e non corrisposti, e (ii) con riferimento ai titoli denominati “€650,000,000
6.750% Senior Secured Fixed Rate Notes due 2025, a partire dal 30 ottobre 2021 al prezzo di
rimborso indicato nell’ Indenture.
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In qualunque momento prima del 30 ottobre 2019 (con riferimento ai titoli denominati
“€650,000,000 Senior Secured Floating Rate Notes due 20257) e del 30 ottobre 2021 (con
riferimento ai titoli denominati “€650,000,000 6.750% Senior Secured Fixed Rate Notes due
2025”), Rossini ha la facolta di rimborsare anticipatamente, in tutto o in parte, le Senior Secured
Notes Due 2025 a un prezzo di rimborso pari al 100% dell’ammontare complessivo, oltre agli
interessi maturati e non corrisposti € a un premio una tantum stabilito nell’ Indenture.

Inoltre, in qualunque momento prima del 30 ottobre 2021 (con riferimento ai titoli denominati
“€650,000,000 6.750% Senior Secured Fixed Rate Notes due 2025”), Rossini ha la facolta di
rimborsare anticipatamente fino al 40% del valore nominale complessivo dei titoli denominati
“€650,000,000 6.750% Senior Secured Fixed Rate Notes due 2025 con somme derivanti dai
proventi netti di una o piu offerte pubbliche di strumenti finanziari a un prezzo di rimborso pari
al 106.750% dell’ammontare dei titoli denominati “€650,000,000 6.750% Senior Secured Fixed
Rate Notes due 2025, unitamente a interessi maturati e non pagati e taluni costi addizionali, se
previsti, fino alla data di rimborso e a condizione che rimangano in essere obbligazioni per un
ammontare pari ad almeno il 60% dell’ammontare complessivo delle Senior Secured Notes Due
2025 e che il rimborso avvenga entro 180 giorni dalla chiusura di tale offerta di strumenti
finanziari.

Grado delle Senior Secured Notes Due 2025

Le Senior Secured Notes Due 2025 rappresentano un indebitamento senior di Rossini, pari
passu in ordine di pagamento con I’indebitamento attuale e futuro che non sia espressamente
subordinato alle Senior Secured Notes Due 2025, e preferito in ordine di pagamento
all’indebitamento futuro che € espressamente a esso subordinato.

Eventi di default

Le Senior Secured Notes Due 2025 prevedono eventi di default di carattere standard, tra cui, a
titolo meramente esemplificativo:

(1) il mancato pagamento, per 30 giorni consecutivi, di importi dovuti a titolo di interessi
sulle Senior Secured Notes Due 2025,

(i1)) il mancato pagamento alla scadenza dell’importo dovuto in linea capitale o del premio
previsto (ove applicabile);

(iii) situazioni di insolvenza o fallimento di Rossini e delle proprie Restricted Subsidiaries
(inclusi, tra gli altri, I’Offerente e I’ Emittente) che costituisca, da solo o in aggregato, una
significant subsidiary ai sensi dell’ Indenture;

(iv) violazione, da parte di Rossini (o, laddove applicabile, da parte di una controllata che sia
una Restricted Subsidiary), per un periodo superiore a 60 giorni a partire dalla notifica
del trustee ovvero di un numero di obbligazionisti che detengano almeno il 25%
dell’ammontare residuo in linea capitale delle Senior Secured Notes Due 2025, degli
obblighi o limitazioni previsti dall’ Indenture;

(v)  violazione di qualsiasi strumento ai sensi del quale sia stata emessa (o garantita)
qualunque forma di indebitamento di Rossini, I’Offerente o FIMEI (fatta eccezione per
qualsiasi forma di indebitamento nei confronti di Rossini, I’Offerente o FIMEI), che (a)
sia stata causata da un mancato pagamento a seguito della scadenza del periodo di grazia
previsto da tale strumento, o (b) comporti I’accelerazione di tale indebitamento prima
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della data di scadenza dello stesso, a condizione che 1’importo di tale indebitamento
superi le soglie di rilevanza previste nell’ Indenture;

(vi) mancato pagamento di importi dovuti in ottemperanza a giudizi definitivi per un periodo
di 60 giorni successivamente alla definizione del giudizio, a condizione che 1’importo di
tali giudizi definitivi superi le soglie di rilevanza previste nell’ Indenture;

(vii) cessazione di efficacia di qualsiasi diritto di garanzia relativo a un bene oggetto di
garanzia che abbia un fair market value superiore a Euro 25 milioni per qualsiasi ragione
diversa dal pieno soddisfacimento di tutte le obbligazioni previste nell’ /ndenture e dalla
liberazione di tali diritti di garanzia ai sensi dell’/ndenture e degli altri documenti
contrattuali connessi all’Indenture ovvero nel caso in cui un diritto di garanzia costituito
ai sensi di tali documenti sia dichiarato invalido o non escutibile o Rossini dichiari per
iscritto che tale diritto di garanzia ¢ invalido o non escutibile e tale inadempimento
persista per 10 giorni;

(viii) dichiarazione di invalidita, inefficacia o non escutibilita di qualsiasi garanzia personale
nel corso di un procedimento giudiziario ovvero qualsiasi garante rifiuti per iscritto la
propria obbligazione di garanzia e tale inadempimento persista per 10 giorni;

(ix) mancata costituzione o conferma dei diritti di garanzia ai sensi dell’/ndenture e tale
inadempimento persista per 30 giorni.

Garanzie

Le Senior Secured Notes Due 2025 sono garantite da garanzie reali tipiche per operazioni
similari.

In particolare, tali obbligazioni sono garantite da: (i) un pegno sull’intero capitale sociale di
Rossini concesso da Rossini Acquisition; (ii) un pegno sui crediti presenti e futuri vantati da
Rossini Investments nei confronti di Rossini; (iii)) un pegno sull’intero capitale sociale
dell’Offerente; (iv) un pegno sui crediti presenti ¢ futuri vantati da Rossini nei confronti
dell’Offerente; (v) un pegno sull’intero capitale sociale di FIMEI concesso dall’Offerente in
favore delle banche finanziatrici entro 10 giorni lavorativi dalla Data di Esecuzione; (vi) un
pegno sui conti correnti di Rossini e dell’Offerente e sul relativo saldo.

G.1.2.3 Le DP Notes

In conformita a quanto previsto nel Contratto di Compravendita, in data 5 dicembre 2018,
I’Offerente ha delegato Rossini Investments, ai sensi dell’articolo 1268 del Codice Civile, a
eseguire il pagamento di una componente del corrispettivo per 1’ Acquisizione, pari ad Euro 750
milioni.

Al fine di fare fronte a tale pagamento, in conformitd a quanto previsto nel Contratto di
Compravendita, in data 6 dicembre 2018 (la “Data di Emissione”) Rossini Investments ha
emesso le DP Notes, titoli obbligazionari regolati dal diritto inglese e negoziati presso il sistema
multilaterale di negoziazione denominato Third Market, organizzato e gestito dal Vienna Stock
Exchange, per un ammontare complessivo in linea capitale pari a nominali Euro 750.000.000,00
con scadenza 2025, soggetta ad estensione fino al 2027 (la “Data di Scadenza”), ai termini ¢
alle condizioni stabiliti nel regolamento disciplinante le DP Notes (il “Regolamento del
Prestito”). Le DP Notes sono state integralmente sottoscritte dai Venditori mediante
compensazione tra il debito dei Venditori riveniente dalla sottoscrizione delle DP Notes e il
credito dagli stessi vantato nei confronti di Rossini Investments in virtu della summenzionata
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delegazione. Le obbligazioni di Rossini Investments derivanti dalle DP Notes sono interamente
garantite da un pegno costituito in data 6 dicembre 2018 da Rossini Luxembourg su tutte le
azioni da quest’ultima detenute in Rossini Investments. Le DP Notes sono liberamente
trasferibili nei limiti stabiliti dal Regolamento del Prestito.

Le DP Notes maturano due diverse componenti di interessi a tasso fisso, da corrispondersi su
base annua a partire dal 31 dicembre 2019 e fino alla Data di Rimborso (come infra definita):

(1) la quota c.d. “Cash Interest”, pari al 2% annuo; e

(i1) la quota c.d. “PIK Interest”, pari al 2% annuo, il cui importo verra (i) capitalizzato (gli
interessi capitalizzati maturano interessi) e aggiunto all’ammontare in linea capitale
delle DP Notes non rimborsato ¢ (ii) corrisposto integralmente alla Data di Rimborso
(come infra definita), salva la facolta per Rossini Investments di corrispondere in
denaro anche tale componente di interessi in relazione a uno o piu periodi di interesse.
Tuttavia, in caso di avveramento di un c.d. “OPCO Debt Incurrence Event” come
definito nel Regolamento del Prestito (ossia, il superamento di taluni parametri
finanziari relativi all’Emittente e alle sue societa controllate al di sopra di determinati
valori e indici stabiliti nel Regolamento del Prestito), la quota dei “PIK Interest” sara
incrementata di un punto percentuale e¢ sara pari pertanto al 3%, limitatamente al
periodo di persistenza di tale “OPCO Debt Incurrence Event”.

La data di scadenza finale delle DP Notes corrispondera alla prima tra le seguenti date: (i) il
settantottesimo mese successivo alla Data di Emissione (ossia, il 6 giugno 2025) (estendibile
sino al centoduesimo mese successivo alla Data di Emissione (ossia, il 6 giugno 2027), a
determinate condizioni stabilite nel Regolamento del Prestito); e (ii) la data in cui si verifica un
evento di “Exit” come definito nel Regolamento del Prestito (“Evento di Exit”). Ai sensi del
Regolamento del Prestito costituiscono Eventi di Exit: (i) il caso in cui qualsiasi Entita CVC
cessi di gestire i, o fornire consulenza ai, Fondi CVC Fund VII; (ii) in caso in cui Rossini
Holdings (x) detenga meno del 40% degli interessi economici in Rossini Luxembourg, o (y)
cessi di controllare Rossini Luxembourg, o (z) abbia nominato meno della, o abbia cessato di
avere il diritto di nominare la, maggioranza dei membri del consiglio di amministrazione di
Rossini Luxembourg; (iii) il consorzio di investitori coinvolto nell’operazione detenga
(direttamente o indirettamente) una percentuale di diritti di voto in Rossini Luxembourg
inferiore al 50,1%; (iv) Rossini Luxembourg cessi di detenere 1’intero capitale sociale di Rossini
Investments e, indirettamente, I’intero capitale sociale di FIMEI, Rossini Acquisition e Rossini,
fatta eccezione per i casi di fusione di FIMEI e/o di Rossini Acquisition e/o Rossini con
I’Emittente, nel qual caso si applicheranno gli Eventi di Exit di cui ai successivi punti (v) e (vi);
(v) qualora non si verifichi un Delisting, Rossini Luxembourg (x) detenga, indirettamente, meno
del 25% dei diritti di voto nell’Emittente (o qualsiasi suo avente causa), o (y) abbia nominato
meno della, o abbia cessato di avere il diritto di nominare la, maggioranza dei membri del
Consiglio di Amministrazione dell’Emittente (o qualsiasi suo avente causa); (vi) qualora si
verifichi un Delisting, Rossini Luxembourg (x) detenga, indirettamente, una percentuale di
diritti di voto nell’Emittente inferiore al 50,1%, o (y) abbia nominato meno della, o abbia
cessato di avere il diritto di nominare la, maggioranza dei membri del Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente (o qualsiasi suo avente causa); o (vii) qualsiasi soggetto
detenga direttamente o indirettamente una percentuale di diritti di voto nell’Emittente maggiore
di quella detenuta da Rossini Luxembourg.

Il rimborso della linea capitale delle DP Notes, e degli eventuali interessi maturati ¢ non
corrisposti, avverra alla prima (“la Data di Rimborso”) tra: (i) la Data di Scadenza; e (ii) la
data di un Evento di Exit.

Il Regolamento del Prestito contiene inoltre ulteriori previsioni, tra le quali taluni impegni di
fare e non fare, le quali incidono, inter alia, sulla capacita di Rossini Investments, di alcune o
tutte le sue societa controllanti e controllate (direttamente o indirettamente), come di volta in
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volta specificato nel Regolamento del Prestito stesso, di contrarre ulteriore indebitamento,
assumere vincoli, distribuire dividendi, riserve e altre somme di denaro a vario titolo,
modificare in maniera significativa il proprio business, acquisire partecipazioni in altre societa
o altri business, consolidare, fondere e/o vendere tutti o sostanzialmente tutti i propri beni,
nonché impegni in capo a Rossini Investments e/o Rossini Luxembourg di fornire determinate
informazioni finanziarie ai portatori dei titoli. Il Regolamento del Prestito prevede, inoltre,
taluni eventi di inadempimento che includono, inter alia, violazioni di obblighi di pagamento e
di impegni, nonché I’insolvenza.

Si riportano di seguito i principali termini e condizioni delle DP Notes.
Rimborso volontario

Previa notifica di almeno 5 giorni di calendario ai titolari delle DP Notes, Rossini Investments
ha la facolta di rimborsare in qualsiasi momento le DP Notes, pro rata e pari passu, ivi inclusi
gli importi dovuti a titolo di interessi maturati sull’ammontare rimborsato e non ancora
corrisposti, in tutto o in parte, per un importo non inferiore a Euro 10.000.000,00 in linea
capitale.

Rimborso anticipato obbligatorio

Rossini Investments ¢ tenuta ad impiegare un importo pari all’80% (100% in caso di
avveramento e, limitatamente al periodo di persistenza di, un “OPCO Debt Incurrence Event”
come sopra descritto): (a) delle distribuzioni ricevute; e (b) dei proventi derivanti da (i) la
cessione di beni (diversi da azioni) da parte di Rossini Investments; (ii) la cessione di azioni o
altri titoli partecipativi (fatta eccezione per il caso in cui si verifichi un Evento di Exit come
sopra descritto) detenuti in qualsiasi societa controllante, direttamente o indirettamente, Rossini
Investments (fino ai Fondi CVC Fund VII e agli altri azionisti di Rossini Luxembourg) (fatte
salve alcune eccezioni stabilite nel Regolamento del Prestito), al fine di rimborsare le DP Notes,
pro rata e pari passu, nei terminati stabiliti nel Regolamento del Prestito, fino a concorrenza
dell’importo necessario a rimborsarle integralmente, entro 5 giorni lavorativi a partire dalla
ricezione dei suddetti importi.

Inoltre, Rossini Investments ¢ tenuta a rimborsare integralmente le DP Notes, entro 5 giorni
lavorativi dalla data in cui il Senior Debt ¢ stato integralmente rimborsato o rifinanziato per un
importo maggiore del 50% (fatte salve alcune eccezioni stabilite nel Regolamento del Prestito).

Garanzie

Le obbligazioni di Rossini Investments ai sensi delle DP Notes sono interamente garantite da
un pegno costituito in data 6 dicembre 2018 da Rossini Luxembourg su tutte le azioni dalla
stessa detenute in Rossini Investments.

Impegni

Il Regolamento del Prestito prevede, inter alia, limiti alla possibilita di Rossini Investments e
di alcune o tutte le sue societa controllanti e controllate (direttamente o indirettamente), come
di volta in volta specificato nel contratto stesso, di contrarre ulteriore indebitamento; assumere
vincoli; distribuire dividendi, riserve e altre somme di denaro a vario titolo; modificare in
maniera significativa il proprio business; acquisire partecipazioni in altre societa o altri
business; e consolidare, fondere e/o vendere tutti o sostanzialmente tutti i propri beni.

Con riferimento alla distribuzione di dividendi e riserve, Rossini Investments ha assunto
I’impegno a fare si che a partire dal terzo anno successivo alla Data di Emissione, (a) qualsiasi
somma ricevuta da FIMEI e i suoi azionisti, diretti o indiretti (fino a, ed esclusa, Rossini
Investments) a titolo di dividendi, riserve e ad altro titolo come specificato nel Regolamento
del Prestito; (b) tutti i proventi derivanti dalla cessione di azioni o altri titoli partecipativi
dell’Emittente (fatta eccezione per il caso in cui si verifichi un Evento di Exit); (c) tutti i
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proventi derivanti dalla vendita da parte dell’Emittente delle azioni da essa detenute nelle sue
societa controllate, direttamente o indirettamente; (d) tutti i proventi derivanti dalla cessione di
beni (fatta eccezione per le azioni, I’inventario, partecipazioni negoziate nei mercati azionari,
royalty, licenze, in ogni caso nel normale svolgimento delle attivita, come definito nel
Regolamento del Prestito) da parte dell’Emittente ¢ delle sue societa controllate, direttamente
o indirettamente, saranno distribuiti nella maggiore misura possibile a Rossini Investments a
condizione che (i) cio sia consentito dalle condizioni del prestito relativi al Senior Debt; e (ii)
le somme distribuite non vengano reinvestite nel Gruppo Recordati entro 12 mesi successivi
alla relativa cessione o ricezione delle somme distribuite, a seconda dei casi.

Casi di inadempimento

Il Regolamento del Prestito prevede alcuni eventi di inadempimento, ivi inclusi, inter alia, i
seguenti: (a) il mancato pagamento (o parziale pagamento) di qualsiasi somma dovuta ai titolari
delle DP Notes alla Data di Rimborso, mancato rimborso nei casi di rimborso obbligatorio
anticipato (come sopra descritti) entro i relativi periodi di grazia; (b) il mancato pagamento (o
parziale pagamento) degli interessi da corrispondersi in denaro entro i relativi periodi di grazia;
(c) I'inadempimento da parte di Rossini Investments e/o Rossini Luxembourg delle proprie
obbligazioni ai sensi della relativa documentazione stabilite nel Regolamento del Prestito; (d)
mancato pagamento alle relative date di scadenza dell’importo in linea capitale del Senior Debt
o accelerazione dello stesso dovuta ad un caso di inadempimento; (e) alcuni eventi legati a
fallimento, insolvenza o riorganizzazione di Rossini Investments, le societa controllate
direttamente o indirettamente da quest’ultima ivi incluse FIMEI e I’Emittente ¢ le societa
controllate da quest’ultima considerate rilevanti ai sensi del Regolamento del Prestito.

G.1.2.4 L’investimento in Rossini Luxembourg ai sensi degli Accordi AR e dell’Accordo F'S

At sensi degli Accordi AR, ¢ previsto che entro il 15 febbraio 2019 Andrea Recordati possa
investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che I’Offerente ritiene essere
di mercato e in linea con le best practices adottate dai fondi di private equity nella strutturazione
di operazioni di acquisizione, una porzione del prezzo al medesimo spettante in qualita di
Venditore, pari a Euro 75.000.000. In tal caso, il credito spettante ad Andrea Recordati in qualita
di Venditore potra essere da questi utilizzato per sottoscrivere 1’investimento nel capitale
sociale di Rossini Luxembourg e, successivamente, tale credito sara conferito a cascata lungo
la catena partecipativa (a favore prima di Rossini Investments, poi di Rossini Acquisition ed
infine di Rossini) fino ad essere utilizzato per la sottoscrizione dell’aumento di capitale
dell’Offerente deliberato dall’assemblea straordinaria dell’Offerente in data 5 dicembre 2018 e
che verra liberato mediante compensazione con il corrispondente debito per la parte di prezzo
spettante al Venditore.

Ai sensi dell’Accordo FS, ¢ altresi previsto che entro il 15 febbraio 2019 Fritz Squindo possa
investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che I’Offerente ritiene essere
di mercato e in linea con le best practices adottate dai fondi di private equity nella strutturazione
di operazioni di acquisizione, fino a massimi Euro 3.450.000.

G.1.3 Modalita di finanziamento dell’Offerta

G.1.3.1 1l Terzo Versamento dell’Offerente

L’Offerente intende far fronte a parte delle proprie obbligazioni di pagamento del prezzo di
acquisto delle Azioni apportate all’Offerta, per un importo massimo complessivo pari a Euro
1.066.426.333, facendo ricorso alle risorse finanziarie messe a disposizione dai propri soci,
diretti e indiretti, a titolo di versamento in conto capitale (il “Terzo Versamento
dell’Offerente”).
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Per completezza si precisa che Rossini ha reperito le risorse necessarie per sottoscrivere e
liberare il Terzo Versamento dell’Offerente mediante ricorso alle risorse finanziarie messe a
disposizione da parte dei propri soci, diretti e indiretti (ivi inclusi gli LP Co-Investors), a titolo
di capitale.

Si precisa inoltre che, per effetto della designazione dell’ Acquirente Designato, 1’Offerente
intende utilizzare i proventi derivanti dal Terzo Versamento dell’Offerente al fine di fornire
all’Acquirente Designato le risorse necessarie per finanziare le obbligazioni di pagamento
derivanti dall’Offerta.

G.1.3.2 Il Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured

Le parti

In data 26 ottobre 2018 ¢ stato sottoscritto un contratto di finanziamento denominato Senior
Secured Bridge Facilities Agreement (i1 “Contratto di Finanziamento Bridge Senior
Secured”) tra, inter alios,

(a) I’Offerente, in qualita di beneficiario originario e di garante originario;
(b) Rossini in qualita di garante originario;

(©) Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch,
Credit Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha
successivamente trasferito la propria posizione contrattuale, anche in qualita di issuing
bank, a Deutsche Bank S.p.A.), Jefferies International Limited, Natixis S.A. - Milan
Branch, Société Générale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. ¢ Unicredit
S.p.A. in qualita di arranger e bookrunner;

(d) Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch,
Credit Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha
successivamente trasferito la propria posizione contrattuale, anche in qualita di issuing
bank, a Deutsche Bank S.p.A.), Natixis S.A. - Milan Branch, Société Générale, Milan
Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e UniCredit S.p.A. in qualita di banche
finanziatrici e Banche Garanti dell’Esatto Adempimento;

(e) UniCredit S.p.A., in qualita di participated lender; e

€3] Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha successivamente trasferito la propria
posizione contrattuale, anche in qualita di issuing bank, a Deutsche Bank S.p.A.), in
qualita di banca agente e di agente per le garanzie.

1l Finanziamento Bridge Senior Secured e lo scopo

Il Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured ha ad oggetto la messa a disposizione da
parte delle banche finanziatrici in favore dell’Offerente, di due linee di credito (“Facility A” ¢
“Facility B”) di importo in linea capitale rispettivamente pari a massimi Euro 350.000.000,00
e 1.135.000.000,00 (il “Finanziamento Bridge Senior Secured”).

11 Finanziamento Bridge Senior Secured ¢ messo a disposizione dell’Offerente per (i) finanziare
parzialmente il prezzo dell’ Acquisizione; (ii) finanziare parzialmente 1’Offerta, ivi incluse le
eventuali procedure di sell-out e/o squeeze-out in adempimento dell’eventuale Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza, e/o in
adempimento dell’eventuale Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del Testo
Unico della Finanza e/o in adempimento dell’eventuale Diritto di Acquisto; (iii) finanziare il
pagamento di taluni costi connessi all’Acquisizione; (iv) rifinanziare taluni accordi di
finanziamento in essere, ivi inclusi i relativi costi; e (v) finanziare eventuali esigenze di cassa.
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Il Finanziamento Bridge Senior Secured ¢ inoltre messo a disposizione dell’Offerente per
I’emissione della Garanzia di Esatto Adempimento.

Modalita di utilizzo

Mediante richiesta di erogazione da inviarsi almeno 3 giorni lavorativi prima della data prevista
per I’erogazione medesima, con riferimento agli utilizzi per cassa, e con 2 giorni lavorativi di
anticipo con riferimento all’emissione della Garanzia di Esatto Adempimento Bridge Senior
Secured.

Rimborso

Il Finanziamento Bridge Senior Secured ha scadenza pari a un anno dal primo utilizzo o, in
caso di mancato rimborso a tale scadenza, 6 anni dalla data di scadenza iniziale con conversione
in linee di credito di natura cd. term, salve in ogni caso le ipotesi di rimborso anticipato previste
nel Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured e salva I’ipotesi di rifinanziamento del
Finanziamento Bridge Senior Secured, in tutto o in parte, con I’emissione di ulteriori prestiti
obbligazionari.

Obbligo di rimborso anticipato

In linea con la prassi di mercato per operazioni similari, il Finanziamento Bridge Senior Secured
dovra essere obbligatoriamente rimborsato in anticipo rispetto alla scadenza in caso, inter alia,
di (i) sopravvenuta illiceita del Finanziamento Bridge Senior Secured per alcuna delle banche
finanziatrici; (ii) modifiche rilevanti della compagine sociale dell’Offerente e di Rossini (c.d.
change of control) (fermo restando che le operazioni di fusione descritte nel presente
Documento di Offerta non costituiranno causa di rimborso anticipato obbligatorio ai sensi del
Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured); (iii) importi rivenienti da emissioni o
vendita di azioni (o strumenti che consentano di sottoscrivere azioni) di una societa del gruppo
in favore di soggetti diversi da CVC e dai manager del gruppo facente capo a FIMEI; (iv)
importi rivenienti dalla dismissione di asse? (entro i limiti e alle condizioni previsti nel Contratto
di Finanziamento Bridge Senior Secured); (v) emissioni di obbligazioni sul mercato dei capitali
e altre forme di indebitamento (entro i limiti e alle condizioni previsti nel Contratto di
Finanziamento Bridge Senior Secured); e (vi) emissione di ulteriori Senior Secured Notes Due
2025 (entro i limiti e alle condizioni previsti nel Contratto di Finanziamento Bridge Senior
Secured).

Facolta di rimborso anticipato

L’Offerente ha facolta di rimborsare volontariamente in via anticipata il Finanziamento Bridge
Senior Secured, in tutto o in parte.

Interessi

Il tasso di interesse applicabile al Finanziamento Bridge Senior Secured sara pari al’EURIBOR
a uno o tre mesi (a seconda della durata del relativo periodo di interessi) con un floor dello
0,0%, incrementato di un margine (soggetto a cap variabile a seconda della percentuale di azioni
Recordati oggetto di acquisizione nel contesto dell’Offerta) compreso (i) quanto alla Facility
A, fra il 3,75% e il 4,50% per anno, ¢ (ii) quanto alla Facility B, fra il 4,25% e il 5,00% per
anno. In ciascun caso il margine aumentera trimestralmente dello 0,50% per anno, come
standard per finanziamenti di natura cd. bridge onde incentivare il rifinanziamento del
Finanziamento Bridge Senior Secured a mezzo di emissione di obbligazioni.
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Gli interessi che, di volta in volta, matureranno sul Finanziamento Bridge Senior Secured
saranno corrisposti alla scadenza di ciascun periodo di interessi (avente durata mensile o
trimestrale o la diversa durata che potra essere concordata tra le parti).

Dichiarazioni e garanzie

L’Offerente e Rossini hanno rilasciato, anche con riferimento alle proprie societa controllate,
dichiarazioni e garanzie in linea con la prassi del mercato bancario per finanziamenti di importo
€ misura similari.

Principali impegni dell’ Offerente

Il Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured prevede, sostanzialmente e fatte salve
talune eccezioni, i medesimi impegni previsi dalle Senior Secured Notes Due 2025. Tale
contratto prevede inoltre taluni ulteriori impegni di fare e impegni di non fare a carico, inter
alia, dell’Offerente.

In particolare, gli impegni di fare comprendono, inter alia, (i) fornire determinate informazioni
finanziarie, compresi i bilanci annuali sottoposti a revisione contabile e trimestrali e i relativi
certificati di conformita; (ii) ottenere, rinnovare ¢ mantenere tutte le necessarie autorizzazioni
e consensi; (iii) agire in conformita alle leggi; (iv) mantenere il grado e la priorita dei pagamenti
e dei finanziamenti; (v) concessione di garanzie e garanzie supplementari nelle circostanze
prescritte; e (vi) ulteriori disposizioni in materia di adempimento e perfezionamento dei suddetti
impegni. Inoltre, I’Offerente si ¢ inoltre impegnato a porre in essere, entro 10 giorni lavorativi
dall’ Acquisizione, talune attivita che inter alia comprendono (i) la costituzione in pegno della
Partecipazione FIMEI, (ii) la consegna all’agente per le garanzie di copia dei certificati azionari
rappresentativi della Partecipazione FIMEI debitamente girati in proprieta in favore
dell’Offerente, e (iii) copia dell’annotazione nel libro dei soci di FIMEI che dia evidenza del
fatto che D’intero capitale sociale di FIMEI ¢ detenuto dall’Offerente. Inoltre, Rossini
Acquisition si ¢ impegnata a fare quanto ragionevolmente possibile dal punto di vista
commerciale affinché, qualora si verificasse un Delisting (e a condizione che Rossini detenga,
direttamente o indirettamente, almeno il 90% dell’Emittente) venga posta in essere la Fusione
dopo il Delisting descritta nella Avvertenza A.8.3 del Documento di Offerta.

Gli impegni di non fare comprendono talune restrizioni relative a, inter alia, (i) la modifica del
centro di interesse principale di attivita di un prenditore o di un garante; (ii) 1’assunzione di
ulteriore indebitamento; (iii) 1’effettuazione di taluni pagamenti; (iv) la concessione di diritti di
garanzia reale sui propri asset; (v) la distribuzione di dividendi; (vi) la dismissione di asset e
partecipazioni, e (vii) I’esecuzione di talune operazioni con parti correlate, fatte in ogni caso
salve le specifiche eccezioni previste nel Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured.
Gli altri impegni di non fare previsti dal Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured
sono sostanzialmente gli stessi previsti ai sensi delle Senior Secured Notes Due 2025. Per
maggiori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.1.2.2, del Documento di Offerta.

Eventi di default

Il Contratto di Finanziamento Bridge Senior Secured prevede eventi di default (soggetti, in
alcuni casi, a periodi di grazia, soglie di materialita e altre eccezioni), in linea con la prassi di
mercato per operazioni analoghe, tra cui il mancato pagamento degli importi dovuti. e la
violazione degli impegni assunti.

Garanzie

Il Finanziamento Bridge Senior Secured ¢ garantito da garanzie personali e garanzie reali,

tipiche per operazioni similari.
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Con specifico riferimento alle garanzie reali, il Finanziamento Bridge Senior Secured ¢
garantito da, inter alia, (i) un pegno sull’intero capitale sociale dell’Offerente concesso da
Rossini in favore delle banche finanziatrici in data 26 ottobre 2018; (ii) un pegno sull’intero
capitale sociale di FIMEI concesso dall’Offerente in favore delle banche finanziatrici entro 10
giorni lavorativi dalla Data di Esecuzione; (iii) un pegno sui conti correnti dell’Offerente e sul
relativo saldo concesso dall’Offerente medesimo in favore delle banche finanziatrici in data 26
ottobre 2018.

G.1.3.3 Il Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured

Le parti

In data 26 ottobre 2018 ¢ stato sottoscritto un contratto di finanziamento denominato Senior
Unsecured Facility Agreement (il “Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured”)
tra, inter alios,

(a) Rossini Acquisition in qualita di prenditore originario e di garante originario;
(b) Rossini Investments, Rossini e I’Offerente in qualita di garanti originari;

(©) Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch,
Credit Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha
successivamente trasferito la propria posizione contrattuale, anche in qualita di issuing
bank, a Deutsche Bank S.p.A.), Jefferies International Limited, Natixis S.A. - Milan
Branch, Société Générale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e Unicredit
S.p.A., in qualita di bookrunner e mandated lead arranger;

(d) Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch,
Credit Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha
successivamente trasferito la propria posizione contrattuale, anche in qualita di issuing
bank, a Deutsche Bank S.p.A.), Natixis S.A. - Milan Branch, Société Générale, Milan
Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e Unicredit S.p.A. in qualita di banche
finanziatrici e Banche Garanti dell’Esatto Adempimento; e

(e) Deutsche Bank AG, London Branch (la quale ha successivamente trasferito la propria
posizione contrattuale, anche in qualita di issuing bank, a Deutsche Bank S.p.A.), in
qualita di banca agente e di agente per le garanzie.

1l Finanziamento Bridge Senior Unsecured e lo scopo

Il Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured ha ad oggetto la messa a disposizione
da parte dei finanziatori in favore di Rossini Acquisition, di una linea di credito di importo in
linea capitale pari a massimi Euro 615.000.000 (il “Finanziamento Bridge Senior
Unsecured”)

Il Finanziamento Bridge Senior Unsecured ¢ messo a disposizione di Rossini Acquisition e,
indirettamente, dell’Offerente per (i) finanziare parzialmente il prezzo dell’ Acquisizione; (ii)
finanziare parzialmente 1’Offerta, ivi incluse le eventuali procedure di sell-out /o0 squeeze-out
in adempimento dell’eventuale Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
Testo Unico della Finanza, e/o in adempimento dell’eventuale Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della Finanza e/o in adempimento dell’eventuale
Diritto di Acquisto, a seguito del raggiungimento di una partecipazione azionaria nell’Emittente
dell’80%,; (iii) finanziare il pagamento di taluni costi connessi all’ Acquisizione; (iv) rifinanziare
taluni accordi di finanziamento in essere, ivi inclusi i relativi costi; e (v) finanziare eventuali
esigenze di cassa.
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Il Finanziamento Bridge Senior Unsecured ¢ inoltre messo a disposizione di Rossini
Acquisition e, indirettamente, dell’Offerente per 1’emissione della Garanzia di Esatto
Adempimento.

Modalita di utilizzo

Mediante richiesta di erogazione da inviarsi almeno 3 giorni lavorativi prima della data prevista
per I’erogazione medesima con riferimento agli utilizzi per cassa, e con 2 giorni lavorativi di
anticipo con riferimento all’emissione della Garanzia di Esatto Adempimento.

Rimborso

Il Finanziamento Bridge Senior Unsecured ha scadenza pari a un anno dal primo utilizzo o, in
caso di mancato rimborso a tale scadenza, 7 anni dalla data di scadenza iniziale con conversione
in linee di credito di natura cd. term, salve in ogni caso le ipotesi di rimborso anticipato previste
nel Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured e salva ’ipotesi di rifinanziamento
del Finanziamento Bridge Senior Unsecured, in tutto o in parte, con 1’emissione di prestiti
obbligazionari.

Obbligo di rimborso anticipato

In linea con la prassi di mercato per operazioni similari, il Finanziamento Bridge Senior
Unsecured dovra essere obbligatoriamente rimborsato in anticipo rispetto alla scadenza in caso,
inter alia, di (i) sopravvenuta illiceita del Finanziamento Bridge Senior Unsecured per alcuna
delle banche finanziatrici; (ii) modifiche rilevanti della compagine sociale dell’Offerente e di
Rossini (c.d. change of control) (fermo restando che le operazioni di fusione descritte nel
presente Documento di Offerta non costituiranno causa di rimborso anticipato obbligatorio ai
sensi del Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured); (iii) importi rivenienti da
emissioni o vendita di azioni (o strumenti che consentano di sottoscrivere azioni) di una societa
del gruppo in favore di soggetti diversi da CVC e dai manager del gruppo facente capo a FIMEI;
(iv) importi rivenienti dalla dismissione di asset (entro i limiti e alle condizioni previsti nel
Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured); e (v) emissioni di obbligazioni sul
mercato dei capitali e altre forme di indebitamento (entro i limiti e alle condizioni previsti nel
Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured).

Facolta di rimborso anticipato

Rossini Acquisition ha facolta di rimborsare volontariamente in via anticipata il Finanziamento
Bridge Senior Unsecured, in tutto o in parte.

Interessi

Il tasso di interesse applicabile al Finanziamento Bridge Senior Unsecured sara pari
al’EURIBOR a uno, tre o sei mesi (a seconda della durata del relativo periodo di interessi) con
un floor dello 0,0%, incrementato di un margine (soggetto a cap variabile a seconda della
percentuale di azioni Recordati oggetto di acquisizione nel contesto dell’Offerta) compreso fra
il 6,00% e il 7,00% per anno. In ciascun caso il margine aumentera trimestralmente dello 0,50%
per anno, come standard per finanziamenti di natura cd. bridge onde incentivare il
rifinanziamento del Finanziamento Bridge Senior Unsecured a mezzo di emissione di
obbligazioni.

Gli interessi che, di volta in volta, matureranno sul Finanziamento Bridge Senior Unsecured

saranno corrisposti alla scadenza di ciascun periodo di interessi (avente durata mensile,
trimestrale, semestrale o la diversa durata che potra essere concordata tra le parti).
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G.14

Dichiarazioni e garanzie

Rossini Acquisition, Rossini Investments, Rossini e 1’Offerente hanno rilasciato, anche con
riferimento alle proprie societa controllate, dichiarazioni e garanzie in linea con la prassi del
mercato bancario per finanziamenti di importo e misura similari.

Principali impegni dell’ Offerente

11 Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured prevede, sostanzialmente e fatte salve
talune eccezioni, i medesimi impegni previsi dalle Senior Secured Notes Due 2025. Tale
contratto prevede inoltre taluni ulteriori impegni di fare e impegni di non fare a carico, inter
alios, dell’Offerente.

In particolare, gli impegni di fare comprendono, inter alia, (i) fornire determinate informazioni
finanziarie, compresi i bilanci annuali sottoposti a revisione contabile e trimestrali e i relativi
certificati di conformita; (ii) ottenere, rinnovare ¢ mantenere tutte le necessarie autorizzazioni
e consensi; (iii) agire in conformita alle leggi; (iv) mantenere il grado e la priorita dei pagamenti
e dei finanziamenti; (v) concessione di garanzie e garanzie supplementari nelle circostanze
prescritte; e (vi) ulteriori disposizioni in materia di adempimento e perfezionamento dei suddetti
impegni. Inoltre, Rossini Acquisition si ¢ impegnata a fare quanto ragionevolmente possibile
dal punto di vista commerciale affinché, qualora si verificasse un Delisting (e a condizione che
Rossini detenga, direttamente o indirettamente, almeno il 90% dell’Emittente) venga posta in
essere la Fusione dopo il Delisting descritta nella Avvertenza A.8.3 del Documento di Offerta.

Gli impegni di non fare comprendono talune restrizioni relative a, infer alia, (i) la modifica del
centro di interesse principale di attivita di un prenditore o di un garante; (ii) 1’assunzione di
ulteriore indebitamento; (iii) I’effettuazione di taluni pagamenti; (iv) la concessione di diritti di
garanzia reale sui propri asset; (v) la distribuzione di dividendi; (vi) la dismissione di asset e
partecipazioni, e (vii) I’esecuzione di talune operazioni con parti correlate, fatte in ogni caso
salve le specifiche eccezioni previste nel Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured.
Gli altri impegni di non fare previsti dal Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured
sono sostanzialmente gli stessi previsti ai sensi delle Senior Secured Notes Due 2025. Per
maggiori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.1.2.2, del Documento di Offerta.

Eventi di default

11 Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured prevede eventi di default (soggetti, in
alcuni casi, a periodi di grazia, soglie di materialita e altre eccezioni), in linea con la prassi di
mercato per operazioni analoghe, tra cui il mancato pagamento degli importi dovuti. ¢ la
violazione degli impegni assunti.

Garanzie

Il Finanziamento Bridge Senior Unsecured ¢ garantito da garanzie personali, tipiche per
operazioni similari ¢ inclusa quella concessa dall’Offerente.

Garanzia di Esatto Adempimento

A garanzia dell’esatto adempimento delle obbligazioni di pagamento dell’Offerente
nell’ambito dell’ Offerta:

1) Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch,
Credit Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank S.p.A., Natixis S.A. - Milan Branch,
Société Générale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e UniCredit S.p.A.,
in qualita di issuing banks nell’ambito del Contratto di Finanziamento Bridge Senior
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G.2.

G.2.1

Secured;

(i1) Banca IMI S.p.A., Crédit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch,
Credit Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank S.p.A., Natixis S.A. - Milan Branch,
Société Générale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p.A. e UniCredit S.p.A.,
in qualita di issuing banks nell’ambito del Contratto di Finanziamento Bridge Senior
Unsecured;

(i)  UniCredit S.p.A., in qualita di issuing bank nell’ambito del Contratto di Finanziamento
Equity Cash Confirmation,

hanno rilasciato la Garanzia di Esatto Adempimento, ai sensi dell’articolo 37-bis del
Regolamento Emittenti, consistente in una dichiarazione con cui le Banche Garanti dell’Esatto
Adempimento si sono obbligate, irrevocabilmente e incondizionatamente, a garanzia dell’esatto
adempimento delle obbligazioni di pagamento dell’Offerente nell’ambito dell’Offerta, a
mettere a disposizione I’Esborso Massimo e, in ogni caso, su base pro quota ¢ in via non
solidale tra loro, ciascuna nei limiti dell’importo prestabilito seconda la rispettiva esposizione
ai sensi dei diversi contratti di finanziamento di cui sia partenei rispettivi impegni di
finanziamento, e a pagare, con fondi di immediata liquidita, agli azionisti, il Corrispettivo per
Azione di tutte le Azioni portate in adesione all’Offerta (anche a seguito della eventuale
Riapertura dei Termini ai sensi dell’articolo 40-bis del Regolamento Emittenti), nell’interesse
degli aderenti all’Offerta e dietro semplice richiesta scritta dell’Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, rimossa sin d’ora qualsivoglia eccezione da parte
del prenditore dei suddetti contratti di finanziamento e delle Banche Garanti dell’Esatto
Adempimento e senza beneficio di preventiva escussione del prenditore stesso.

Inoltre, ai sensi degli accordi intercorrenti con I’Offerente, le Banche Garanti dell’Esatto
Adempimento hanno assunto, altresi, I’impegno, in caso di eventuale Obbligo di Acquisto ex
articolo 108, comma 2 e al verificarsi dei presupposti ivi previsti, ad emettere una garanzia
dell’esatto adempimento dell’obbligazione dell’Offerente di pagare I’intero prezzo di tutte le
Azioni che dovranno essere acquistate dallo stesso in esecuzione dell’eventuale Obbligo di
Acquisto ex articolo 108, comma 2, del TUF.

Motivazioni dell’operazione e programmi elaborati dall’Offerente

Motivazioni dell’Offerta

L’obbligo di promuovere 1’Offerta ¢ sorto a seguito dell’acquisto indiretto da parte
dell’Offerente della Partecipazione Azionaria in esecuzione del Contratto di Compravendita.

L’Offerta ¢ finalizzata ad adempiere agli obblighi di cui all’articolo 106 TUF e non ¢ finalizzata
alla revoca della quotazione delle azioni ordinarie dell’Emittente. Cionondimeno, nell’ipotesi
in cui I’Offerente dovesse divenire titolare di una partecipazione nel capitale sociale ordinario
dell’Emittente superiore al 92% (soglia determinata con delibera CONSOB n. 20765 del 21
dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del TUF) e inferiore al 95% delle Azioni dell’Emittente, ¢
probabile che I’Offerente non proceda alla ricostituzione del flottante sufficiente ad assicurare
il regolare andamento delle negoziazioni delle Azioni sul MTA. Si precisa, peraltro, che anche
qualora I’Offerente dovesse acquistare all’esito dell’Offerta una percentuale nel capitale sociale
ordinario dell’Emittente prossima alla soglia rilevante ai fini dell’applicazione dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF ¢ probabile che I’Offerente valuti
concretamente di compiere operazioni volte alla revoca dalle quotazioni delle azioni ordinarie
dell’Emittente, quali, a esempio, ulteriori acquisti di azioni dell’Emittente al di fuori
dell’Offerta che portino al superamento della soglia di delisting, oppure una operazione di
fusione dell’Emittente in una societa non quotata sul MTA, con conseguente revoca delle azioni
ordinarie dell’Emittente dalla quotazione.
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G.2.2 Programmi relativi alla gestione delle attivita

L’Offerente ritiene che il business dell’Emittente sia caratterizzato da una gestione efficace,
focalizzato sulla crescita sostenibile, e da una storia di successo in termini di risultati finanziari
ottenuti negli ultimi anni. L’Offerente intende pertanto proseguire, insieme al management
dell’Emittente, il percorso intrapreso dalla famiglia Recordati negli ultimi 80 anni, apportando,
in qualita di investitore di maggioranza, la propria esperienza e le conoscenze derivanti da un
solido track record di investimenti nel settore sanitario (e al di fuori dello stesso), con
particolare riferimento alle seguenti aree:

(1) crescita organica: il Gruppo dell’Offerente lavorera con il management dell’Emittente
per assicurarsi che tutti i soggetti coinvolti, anche a livello internazionale, siano in
grado di continuare a supportare efficacemente I’implementazione del piano di crescita
dell’Emittente in modo prudente e disciplinato; e

(i1) sviluppo aziendale: il Gruppo dell’Offerente mettera a disposizione dell’Emittente la
propria rete globale e le proprie competenze in materia di fusioni e acquisizioni al fine
di assistere la stessa nella valutazione e integrazione delle opportunita di acquisizione
sia nel Specialty e Primary Care che nel segmento delle malattie rare.

Al fine di raggiungere gli obiettivi sopra rappresentati, il Gruppo dell’Offerente continuera a
far leva sul supporto del consiglio di amministrazione dell’Emittente, composto da consiglieri
non esecutivi di grande esperienza a livello internazionale. Per quanto a conoscenza
dell’Offerente, in linea con la prassi adottata in passato dall’Emittente, I’Offerente si aspetta
che nella prima meta del 2019 possa essere approvato un piano industriale dell’Emittente.

Di seguito si riportano maggiori dettagli in relazione ai due principali obiettivi strategici del
Gruppo dell’Offerente per I'Emittente.

a. Strategia di crescita organica

L’Offerente intende collaborare con il management per gestire in modo proattivo I’Emittente e
preservare la diversita geografica e di prodotto del Gruppo Recordati, garantendo al tempo
stesso un modello operativo efficiente e una forte generazione di flussi di cassa. In particolare:

(i) Consolidamento e rafforzamento della posizione dell’ Emittente come societa
diversificata nella farmaceutica specializzata che opera mediante diversi prodotti e
in diverse aree geografiche e terapeutiche in un mercato altamente difendibile e in
crescita

L'ampiezza del portafoglio del Gruppo Recordati garantisce che, per quanto a
conoscenza dell’Offerente, alla Data del Documento di Offerta non piu del 3% delle
vendite provenga dalla combinazione di un singolo prodotto / Paese, offrendo quindi
diversita e solidita al business.

La strategia del Gruppo dell’Offerente ¢ quella di continuare a utilizzare
l'infrastruttura esistente e le consolidate relazioni commerciali al fine di stimolare la
crescita dei volumi e della quota di mercato dell’Emittente nelle principali aree
geografiche. Tale strategia ¢ favorita dalle attuali tendenze positive del mercato
farmaceutico derivanti dalla crescita e dall'invecchiamento della popolazione e
dall'alta prevalenza di malattie croniche (nei settori dell’urologia, medicina
cardiovascolare, gastrointestinale e neurologica).

Il Gruppo dell’Offerente prevede inoltre di continuare a sfruttare I’infrastruttura e la
rete di vendita dell’Emittente al fine di supportare il lancio di nuovi prodotti, come
gia accaduto nel 2018 per Reagila e Fortacin.
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(ii)

(iii)

(iv)

Continuo sviluppo della crescita organica dell’ Emittente attraverso gli investimenti
nella pipeline di prodotti, ivi inclusa l'esplorazione di ulteriori opportunita di
concessione di licenze

Il Gruppo dell’Offerente intende continuare la strategia di successo dell’Emittente
dell’in-licensing e commercializzazione di prodotti in fase avanzata, dedicando
risorse significative alla ricerca e sviluppo e alle funzioni di pianificazione
commerciale. L’Emittente ¢ infatti un partner privilegiato per molti licenziatari che
desiderano sfruttare la ampia e diversificata infrastruttura di vendita del Gruppo
Recordati e I’accesso al mercato dello stesso. La strategia dell’Offerente prevede che
le nuove attivita possano essere complementari al portafoglio prodotti esistente,
consentendo cosi sinergie e I’efficientamento dell’infrastruttura.

Nel settore delle malattie rare, il Gruppo dell’Offerente prevede di concentrarsi
sull'espansione in nuovi mercati (principalmente nella regione dell’ Asia-Pacifico,
dove I’Emittente ha recentemente aperto filiali in Giappone e Australia) e di
continuare a sviluppare la pipeline di nuovi farmaci in fase di sviluppo, mediante i
quali, se di successo, ritiene di poter generare ricavi significativi nel medio termine.

Sostegno della redditivita attraverso un modello di business efficiente

L’Emittente ha sviluppato negli anni una piattaforma efficiente con una leva operativa
ottimale e un approccio a basso rischio per I’attivita di ricerca e sviluppo.

Nel settore del Specialty e Primary Care, il Gruppo dell’Offerente prevede di
mantenere questa strategia selettiva di ricerca e sviluppo, basata sull’estensione delle
linee dei marchi esistenti e sull’investimento in licenze relativamente a basso rischio
relative a prodotti in fase avanzata che richiedono un capitale iniziale limitato. Il
Gruppo dell’Offerente ritiene che 1I’Emittente possa ottenere condizioni vantaggiose,
essendo una delle poche societa che offre una piattaforma di vendite paneuropea “one-
stop” e un'infrastruttura di marketing focalizzata sui canali di Specialty e Primary
Care.

Per il business delle malattie rare, il Gruppo dell’Offernte continuera a focalizzarsi
sullo sviluppo della pipeline dell’Emittente e a impegnarsi nella ricerca e nello
sviluppo di prodotti innovativi (anche attraverso partnership con istituti di ricerca e
aziende attive nella scoperta di farmaci), concentrandosi su molecole di cui esistono
gia alcune evidenze cliniche. Il Gruppo dell’Offerente ritiene infatti, in linea con il
management dell’Emittente, che, data la gravita di tali malattie, la limitata
popolazione di pazienti e I'uso di studi clinici iniziali fornisca I’opportunita di portare
piu rapidamente sul mercato prodotti per malattie rare.

Forte attenzione sulla generazione di flussi di cassa operativi

Il Gruppo dell’Offerente intende continuare a concentrare la propria strategia sulla
generazione di importanti flussi di cassa e sul mantenimento di un bilancio sano, con
adeguati livelli di indebitamento. Cio consente all’Emittente di perseguire una
strategia di acquisizione accrescitiva, oltre a mantenere un'attraente politica dei
dividendi per gli azionisti.

Per raggiungere tale obiettivo, il Gruppo dell’Offerente intende focalizzarsi sulla
redditivita, sulla gestione disciplinata del capitale circolante e sulla spesa per
Investimenti, pur aspettandosi che le spese per investimenti siano in gran parte
limitate al mantenimento di attivita esistenti e sostanzialmente in linea con i livelli
storici. Inoltre, il Gruppo dell’Offerente si aspetta che I’Emittente continui a

108



beneficiare di requisiti di capitale circolante limitati senza significative stagionalita o
oscillazioni infra-annuali.

b. Strategia di sviluppo aziendale

(¥

(i)

(iii)

Continuo miglioramento della crescita attraverso opportunita di sviluppo del
business selettive

11 Gruppo dell’Offerente prevede una crescita incrementale dei ricavi futuri attraverso
acquisizioni selettive di prodotti o societa in aree terapeutiche o aree geografiche che
ci si aspetta aggiungano valore al business complessivo.

Il Gruppo dell’Offerente, in qualita di primario investitore istituzionale con una forte
esperienza nel settore sanitario ¢ una rete globale di relazioni, intende sostenere
I’Emittente nella selezione e nella valutazione delle potenziali acquisizioni.

A titolo esemplificativo, la ridefinizione delle priorita da parte delle grandi aziende
farmaceutiche negli ultimi anni ha ampliato la gamma di potenziali obiettivi di
acquisizione in aree terapeutiche interessanti, che 1’Emittente potra continuare a
valutare attentamente. Di conseguenza, 1I’Emittente potra effettuare di volta in volta
acquisizioni selettive di prodotti o societa, alcune delle quali potrebbero essere
significative.

L’Offerente riconosce inoltre che Recordati ha una profonda esperienza
nell'integrazione di societa e prodotti nel Gruppo Recordati, riuscendo al contempo a
ottenere i risultati attesi e a ricavare il massimo valore dagli asset acquisiti. Il Gruppo
dell’Offerente fara leva sulla propria lunga esperienza in attivita di fusioni ed
acquisizioni per ridurre al minimo il rischio di esecuzione e massimizzare le potenziali
sinergie.

Supporto della strategia di acquisizione mantenendo una leva finanziaria sana
durante tutto il ciclo economico

Le potenziali acquisizioni saranno perseguite attraverso un uso efficiente della
generazione di cassa e della leva finanziaria, tenendo conto dei covenant finanziari
relativi all'indebitamento dell’Emittente, pur mantenendo un'attraente politica dei
dividendi.

Alla Data del Documento di Offerta, I’Emittente e alcune delle sue controllate sono
tenute a mantenere rapporti specifici di (i) indebitamento netto consolidato rispetto
al’EBITDA consolidato e (ii) EBIT consolidato rispetto a oneri finanziari netti
consolidati, ciascuno dei quali deve essere verificato l'ultimo giorno di ciascun
trimestre. Il rapporto per ciascuno ¢ impostato su 3,0 a 1,0. Si precisa che tali limiti
rimarranno in vigore anche a esito dell'Offerta (assumendo che non si verifichi il
Delisting dell’Emittente).

Investimento nell’Emittente come investimento separato all'interno del portafoglio
del Gruppo dell Offerente

Il Gruppo dell’Offerente intende gestire autonomamente il proprio investimento
nell’Emittente e alla Data del Documento di Offerta non sono previsti piani di
integrazione con altre societa nel portafoglio di altri fondi del Gruppo dell’Offerente.

Tuttavia, I’Offerente non puo escludere che, come parte della continua analisi delle
opportunita di acquisizione condotta dal management dell’Emittente, alcune delle
societa che di volta in volta verranno analizzate potrebbero trovarsi all'interno dei
portafogli dei fondi gestiti dal Gruppo dell’Offerente. Tali opportunita sarebbero
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G.23

G.24

G.2.5

G.2.6

G.2.7

G3.

quindi valutate come societa separate in conformita con la strategia di fusioni e
acquisizioni dell’Emittente.

Investimenti e future fonti di finanziamento

Alla Data del Documento di Offerta, I’Offerente non ha ancora valutato alcuna proposta da
formulare al consiglio di amministrazione dell’Emittente in merito a investimenti di particolare
importanza e/o ulteriori rispetto a quelli generalmente richiesti per la gestione operativa delle
attivita nel settore industriale in cui anche 1’Emittente stesso opera.

Eventuali ipotesi di fusione

L’Offerta non ¢ finalizzata al Delisting dell’Emittente dal MTA. Per ulteriori informazioni si
rinvia all’avvertenza A.8.3.

Ulteriori possibili operazioni straordinarie

L’Offerente non esclude, altresi, di poter valutare, a sua discrezione, in futuro 1’opportunita di
realizzare — in aggiunta o in alternativa alle operazioni di Fusione descritte nell’ Avvertenza
A.8.3 che precede — eventuali ulteriori operazioni straordinarie che si ritenessero opportune in
linea con gli obiettivi e le motivazioni dell’Offerta, sia in caso di Delisting che di non Delisting,
quali, in via meramente esemplificativa, acquisizioni, cessioni, fusioni, scissioni riguardanti
1I’Emittente ovvero taluni suoi cespiti o rami d’azienda, e/o aumenti di capitale, fermo restando
che, alla Data del Documento di Offerta, non sono state assunte decisioni formali da parte degli
organi competenti delle societa coinvolte in merito a nessuna delle operazioni di cui al presente
Paragrafo G.2.5.

Modifiche previste nella composizione degli organi sociali

A seguito dell’acquisto della Partecipazione Azionaria, i consiglieri Alberto Recordati, Paolo
Fresia e Marco Vitale si sono dimessi dalla carica alla Data di Esecuzione, con decorrenza
immediata, e sono stati sostituiti per cooptazione, ai sensi dell’articolo 2386 cod. civ, da parte
del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in pari data, da Cathrin Petty, Giampiero
Mazza e Soren Vestergaard-Poulsen, i quali resteranno in carica sino alla successiva Assemblea
dei Soci dell’Emittente.

I Consiglieri Rosalba Casiraghi, Micaela Castelli, Elisa Corghi, Mario Garraffo, Andrea
Recordati e Fritz Squindo hanno rassegnato le proprie dimissioni alla Data di Esecuzione, con
effetto dalla prima assemblea successiva di Recordati, e il Consiglio di Amministrazione di
Recordati riunitosi in pari data ha deliberato di convocare I’ Assemblea dei Soci dell’Emittente
per il 5 febbraio 2019 ai fini della sostituzione degli amministratori dimissionari ai sensi
dell’articolo 2386, comma 2, cod. civ.

Modifiche dello statuto sociale

Alla Data del Documento di Offerta, 1’Offerente non ha individuato alcuna specifica modifica
o cambiamento da apportare all’attuale statuto sociale dell’Emittente. Tuttavia, alcune
modifiche potrebbero essere apportate a seguito dell’eventuale Delisting delle azioni ordinarie
dell’Emittente nelle ipotesi infra descritte al fine di adattare lo statuto dell’Emittente a quello
di una societa con azioni non ammesse alle negoziazioni sul’MTA.

Ricostituzione del flottante

L’Offerta non ¢ finalizzata al Delisting delle Azioni dell’Emittente.
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Cionondimeno e fermo quanto precede, qualora per effetto delle adesioni all’Offerta (incluse
le adesioni durante 1’eventuale Riapertura dei Termini) e/o degli acquisti di ulteriori Azioni che
I’Offerente dovesse eseguire al di fuori dell’Offerta durante il Periodo di Adesione, anche a
seguito dell’eventuale Riapertura dei Termini, dovesse divenire titolare di una partecipazione
nel capitale sociale ordinario dell’Emittente superiore al 92% (soglia determinata con delibera
CONSOB n. 20765 del 21 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 112 del TUF) e inferiore al 95%
delle Azioni dell’Emittente, ¢ probabile che 1’Offerente non proceda alla ricostituzione del
flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni delle Azioni sul
MTA. Si precisa, peraltro, che anche qualora 1I’Offerente dovesse acquistare all’esito
dell’Offerta una percentuale nel capitale sociale ordinario dell’Emittente prossima alla soglia
rilevante ai fini dell’applicazione dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del
TUF ¢ probabile che I’Offerente valuti concretamente di compiere operazioni volte alla revoca
dalle quotazioni delle azioni ordinarie dell’Emittente, quali, a esempio, ulteriori acquisti di
azioni dell’Emittente al di fuori dell’Offerta che portino al superamento della soglia di delisting,
oppure una operazione di fusione dell’Emittente in una societa non quotata sul MTA, con
conseguente revoca delle azioni ordinarie dell’ Emittente dalla quotazione.

In particolare, 1I’Offerente indichera in apposita sezione del Comunicato sui Risultati Definitivi
dell’Offerta — che sara pubblicato, ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento Consob,
in data 30 gennaio 2019 nonché, in caso di Riapertura dei Termini, nel Comunicato sui Risultati
Definitivi della Riapertura dei Termini che sara pubblicato in data 13 febbraio 2019 — se si sono
verificati 1 presupposti per 1’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 2, del Testo Unico della Finanza e la decisione di procedere o meno al ripristino del
flottante. Piu precisamente:

(a) qualora i presupposti per 1’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo
108, comma 2, del Testo Unico della Finanza si verifichino all’esito del Periodo di
Adesione, I’Offerente indichera in apposita sezione del Comunicato sui Risultati
Definitivi dell’Offerta contenente i risultati definitivi dell’Offerta — che sara
pubblicato, ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento Emittenti, in data 30
gennaio 2019 — sia tale circostanza, sia la decisione di procedere o meno al ripristino
del flottante. In tale ipotesi, ove 1’Offerente dichiari I’intenzione di non ripristinare il
flottante, la Riapertura del Termini non avra luogo ¢ il Comunicato sui Risultati
Definitivi dell’Offerta conterra anche informazioni circa i termini e le modalita con cui
I’Offerente adempira all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
Testo Unico. Qualora all’esito del Periodo di Offerta non si siano verificati i
presupposti per 1’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 2, del Testo Unico della Finanza, I’Offerente lo comunichera nel Comunicato
sui Risultati Definitivi dell’Offerta ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento
Emittenti e avra luogo la Riapertura del Termini, ove applicabile;

(b) qualora i presupposti per 1’applicabilita dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo
108, comma 2, del Testo Unico della Finanza si verifichino all’esito della Riapertura
dei Termini, 1I’Offerente lo indichera in apposita sezione del Comunicato sui Risultati
Definitivi della Riapertura dei Termini che sara pubblicato ai sensi dell’articolo 41,
comma 6, del Regolamento Emittenti. Contestualmente alla comunicazione dei
Risultati Definitivi dell’Offerta, 1’Offerente comunichera altresi a CONSOB e al
mercato, con apposito comunicato ai sensi dell’articolo 36 del Regolamento Emittenti,
la decisione di procedere o meno al ripristino del flottante. In tale ipotesi, ove
I’Offerente dichiari I’intenzione di non ripristinare il flottante, il suddetto comunicato
conterra anche informazioni circa i termini e le modalita con cui I’Offerente adempira
all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della
Finanza.

Qualora, invece, I’Offerente comunichi di volere ripristinare il flottante, tale ripristino potra
avvenire, a titolo esemplificativo, attraverso riallocazione, mediante collocamento pubblico o
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privato, di parte delle Azioni detenute dall’Offerente alla data di conclusione dell’ Offerta.

A norma dell’articolo 2.5.1, comma 6, del Regolamento di Borsa, qualora 1’Offerente
comunichi di non volere ripristinare il flottante, salvo quanto di seguito indicato in relazione
alla Procedura Congiunta, le azioni saranno revocate dalla quotazione a decorrere dal Giorno
di Borsa Aperta successivo all’ultimo giorno di pagamento del corrispettivo dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza.

Inoltre, nel caso in cui, a esito dell’Offerta, ivi inclusa 1’eventuale Riapertura dei Termini,
I’Offerente venisse a detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta e di acquisti eventualmente
effettuati al di fuori della medesima, durante il Periodo di Adesione come eventualmente
riaperto a seguito della Riapertura dei Termini e/o in adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza, una partecipazione
complessiva almeno pari al 95% del capitale sociale dell’Emittente sottoscritto e versato a tale
data, I’Offerente dichiara sin d’ora la propria volonta di avvalersi del Diritto di Acquisto sulle
rimanenti Azioni in circolazione, ai sensi e per gli effetti dell’articolo 111 del Testo Unico della
Finanza.

L’Offerente, esercitando il Diritto di Acquisto, adempiera all’Obbligo di Acquisto di cui
all’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della Finanza, nei confronti degli azionisti
dell’Emittente che ne facciano richiesta dando pertanto corso alla Procedura Congiunta.

Il Diritto di Acquisto sara esercitato non appena possibile dopo la conclusione dell’Offerta o
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza.

Ai sensi delle disposizioni di cui all’articolo 108, comma 3, del Testo Unico della Finanza,
come richiamato dall’articolo 111 del Testo Unico della Finanza, il Diritto di Acquisto sara
esercitato dall’Offerente riconoscendo un corrispettivo per ogni Azione pari al Corrispettivo
per Azione.

L’Offerente rendera noto se si siano verificati o0 meno i presupposti di legge per 1’esercizio del
Diritto di Acquisto nel Comunicato sui Risultati Definitivi dell’Offerta(ovvero, se applicabile,
nel Comunicato sui Risultati Definitivi della Riapertura dei Termini — che sara pubblicato, ai
sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento Emittenti — ovvero nel comunicato relativo
ai risultati della procedura di adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 2, del Testo Unico della Finanza. In caso positivo, in tale sede verranno fornite
indicazioni circa: (i) il quantitativo delle Azioni residue (in termini assoluti e percentuali) e (ii)
le modalita e i termini con cui I’Offerente esercitera il Diritto di Acquisto ai sensi dell’articolo
111 del Testo Unico della Finanza e (iii) le modalita e la tempistica della sospensione e/o della
revoca dalla quotazione delle azioni dell’ Emittente.

A seguito del verificarsi dei presupposti dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,
comma 1, del Testo Unico della Finanza, e del Diritto di Acquisto ai sensi dell’articolo 111,
comma 1, del Testo Unico della Finanza, Borsa Italiana, ai sensi dell’articolo 2.5.1, comma 6
del Regolamento di Borsa, disporra la sospensione e/o la revoca delle Azioni dalla quotazione
sul MTA tenendo conto dei tempi previsti per I’esercizio del Diritto di Acquisto.
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H.1.

H.2.

EVENTUALI ACCORDI E OPERAZIONI TRA L’OFFERENTE E
L’EMITTENTE O GLI AZIONISTI RILEVANTI O I COMPONENTI
DEGLI ORGANI DI AMMINISTRAZIONE E CONTROLLO DEL
MEDESIMO EMITTENTE

Descrizione degli accordi e delle operazioni finanziarie e/o commerciali che siano stati
eseguiti o deliberati nei dodici mesi antecedenti la pubblicazione dell’Offerta, che possano
avere o abbiano avuto effetti significativi sull’attivita dell’Offerente e/o dell’Emittente

Fatto salvo quanto rappresentato al Paragrafo 2 delle Premesse e al successivo Paragrafo H.2
con riferimento al Contratto di Compravendita e agli Accordi di Investimento, alla Data del
Documento di Offerta, non vi sono accordi e operazioni finanziarie e/o commerciali che siano
stati eseguiti o deliberati tra I’Offerente e 1’Emittente o gli azionisti rilevanti o i componenti
degli organi di amministrazione e controllo dell’Emittente, nei dodici mesi antecedenti la
pubblicazione dell’Offerta, che possano avere o abbiano avuto effetti significativi sull’attivita
dell’Offerente e/o dell’Emittente.

Accordi concernenti I’esercizio del diritto di voto ovvero il trasferimento delle azioni e/o
di altri strumenti finanziari dell’Emittente

Fatto salvo quanto di seguito rappresentato, alla Data del Documento di Offerta, non vi sono
accordi tra I’Offerente e gli altri azionisti dell’Emittente concernenti 1’esercizio del diritto di
voto ovvero il trasferimento delle azioni ordinarie dell’Emittente.

—  Contratto di Compravendita

Ai sensi del Contratto di Compravendita, 1’Offerente ¢ tenuto a lanciare 1’Offerta a un
prezzo per azione pari al “Prezzo Implicito di Acquisto Per Azione Recordati” (vale a dire,
Euro 28 per azione meno I’importo per azione di eventuali dividendi o riserve distribuiti
dall’Emittente tra la data di sottoscrizione del Contratto di Compravendita e la Data di
Esecuzione), che sara pagato interamente in denaro alla data di pagamento del corrispettivo
dell’Offerta.

Si precisa che ai sensi del Contratto di Compravendita, qualora prima della Data di
Esecuzione si fosse verificata una “significativa correzione di mercato™, sarebbe venuto
meno 1’obbligo dell’Offerente lanciare I’Offerta a un prezzo per azione pari al “Prezzo
Implicito di Acquisto Per Azione Recordati” e 1I’Offerente avrebbe allineato il prezzo per
azione Recordati da offrirsi agli azionisti di minoranza dell’Emittente nel contesto
dell’Offerta al valore attualizzato del prezzo per azione Recordati spettante ai Venditori
(che prevede una parte pagata alla Data di Esecuzione e una parte da pagarsi in via differita
tramite strumenti di debito subordinati).

Qualsiasi incremento del prezzo per azione Recordati offerto nell’ambito dell’Offerta o di
qualsiasi offerta pubblica promossa successivamente alla conclusione dell’Offerta sino alla
scadenza del primo anniversario dell’ultima data di pagamento dell’Offerta, al di sopra del
“Prezzo Implicito di Acquisto Per Azione Recordati”® sara automaticamente riconosciuto
anche ai Venditori, che avranno diritto di ricevere una somma pari all’importo per azione
di tale incremento moltiplicato per il numero di azioni detenute da FIMEI vendute dai

Venditori all’Offerente ai sensi del Contratto di Compravendita. Tale obbligo

Uno scostamento in diminuzione di almeno il 20% tra il valore dell'indice FTSE MIB (da calcolarsi senza tenere conto
del titolo Recordati) calcolato in data 28 giugno 2018 e il valore dell’indice FTSE MIB (da calcolarsi senza tenere conto
del titolo Recordati) calcolato il terzo giorno lavorativo precedente alla Data di Esecuzione.

Euro 28 per azione meno 1’importo per azione di eventuali dividendi o riserve distribuiti da Recordati dopo la data di
sottoscrizione del Contratto di Compravendita e prima della Data di Esecuzione.
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dell’Offerente non trovera applicazione con riferimento ad eventuali offerte pubbliche
promossa dall’Offerente dalla scadenza del sesto mese successivo all’ultima data di
pagamento dell’Offerta sino al primo anniversario dell’ultima data di pagamento
dell’Offerta, qualora nel contesto di tali offerte pubbliche 1’Offerente non acquisti
complessivamente piu di 10.000.000 di azioni Recordati a un prezzo medio per ciascuna
azione Recordati eccedente di non oltre il 5% il “Prezzo Implicito di Acquisto Per Azione
Recordati”. Tale aggiustamento del prezzo pagato per 1’acquisto indiretto della
Partecipazione Azionaria comporterebbe altresi un adeguamento del Corrispettivo per
Azione nella misura in cui si verificasse nel periodo di sei mesi decorrenti dalla Data di
Pagamento (ovvero dalla Data di Pagamento a esito della Riapertura dei Termini) previsto
dall’art. 42 del Regolamento Emittenti che verra successivamente corrisposto agli aderenti
all’Offerta, con le modalita che saranno rese note con un apposito comunicato al mercato.
In caso di inadempimento da parte dell’ Acquirente di tali obblighi (cosi come in caso di
violazione dell’obbligo di perfezionare I’ Acquisizione), I'Offerente & tenuto a pagare ai
Venditori una penale per la risoluzione del Contratto di Compravendita ai sensi
dell'articolo 1382 del Codice Civile di importo complessivo pari a Euro 100 milioni.
L’estratto del Contratto di Compravendita pubblicato ai sensi dell’articolo 122 del TUF ¢
allegato al Documento di Offerta quale Appendice K.2.

Per ulteriori informazioni in relazione al Contratto di Compravendita si rinvia al Paragrafo
2 delle Premesse del Documento di Offerta.

Patti Parasociali

In data 6 dicembre 2018, Rossini Luxembourg, Rossini Holdings ¢ Rossini Co-Invest GP
Limited, in qualita di general partner di Jersey Co, hanno sottoscritto con AlpInvest alcune
pattuizioni parasociali rilevanti ai sensi dell’art. 122 del TUF (il “Patto Parasociale
AlplInvest”) avente ad oggetto Rossini Luxembourg, nonché le societa di volta in volta
dalla stessa controllate direttamente o indirettamente (ivi inclusa I’Emittente).

In pari data, Rossini Luxembourg, Rossini Holdings e Rossini Co-Invest GP Limited, in
qualita di general partner di Jersey Co, hanno sottoscritto con PSP alcune pattuizioni
parasociali rilevanti ai sensi dell’art. 122 del TUF (il “Patto Parasociale PSP e, unitamente
al Patto Parasociale Alplnvest, i “Patti Parasociali’) avente ad oggetto Rossini
Luxembourg, nonché le societa di volta in volta dalla stessa controllate direttamente o
indirettamente (ivi inclusa 1’Emittente).

Si sintetizza nel seguito il contenuto delle piu rilevanti pattuizioni del Patto Parasociale
PSP.

a) Corporate Governance

Ai sensi del Patto Parasociale PSP, fintanto che Recordati sara quotata (e fatto salvo quanto
previsto nel seguente paragrafo) (i) Rossini Holdings fara quanto ragionevolmente
possibile per far si che una persona designata da PSP (e approvata da Rossini Holdings)
partecipi alle riunioni del consiglio di amministrazione di FIMEI e Recordati in qualita di
osservatore o invitato; o (ii) qualora la previsione di cui al punto che precede non sia
possibile, Rossini Holdings fara quanto ragionevolmente possibile per far si che PSP abbia
il diritto di proporre la nomina e la rimozione di una persona (approvata da Rossini
Holdings) nei consigli di amministrazione di Rossini Luxembourg, FIMEI e Recordati.

PSP avra il diritto di scegliere tra la partecipazione dell’osservatore (o invitato) e la
rappresentanza nei consigli di amministrazione fintanto che: (a) il totale dei conferimenti
di capitale effettuati da PSP fino a tale momento siano superiori a Euro 225 milioni; o (b)
il rapporto tra il valore di mercato degli strumenti finanziari delle societa del Gruppo
detenuti da Rossini Holdings rispetto al valore di mercato degli strumenti finanziari delle
societa del Gruppo detenuti dalla Partnership per conto di PSP sia inferiore a 3:1.
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b) Diritti di consultazione

Rossini Holdings ha assunto 1I’impegno di consultare PSP prima che Rossini Holdings
intraprenda qualsiasi azione in relazione a: (a) I’adozione o qualsiasi modifica del budget
annuale del Gruppo; (b) la conclusione di qualsiasi accordo di acquisizione o di cessione
in relazione al quale il corrispettivo totale superi i 500 milioni di dollari americani; e (c) la
conclusione di fusioni, concentrazioni, joint venture, accordi di partnership o accordi il cui
in cui il valore di mercato della partecipazione del Gruppo superi i 500 milioni di dollari
americani.

c) Consenso per operazioni pregiudizievoli per PSP

Rossini Holdings ha assunto I’impegno a fare quanto ragionevolmente possibile per far si
che nessuna tra Jersey Co, Rossini Luxembourg, Recordati o una delle loro rispettive
societa controllate apporti, senza il consenso di PSP, modifiche agli statuti di Rossini
Luxembourg, Recordati o a una delle rispettive societa controllate che possano avere effetti
negativi sproporzionati o rilevanti per PSP.

d) Diritto di prima offerta

Ai sensi del Patto Parasociale PSP, qualora Rossini Holdings intenda trasferire, in tutto o
in parte, le proprie azioni in una delle societa del Gruppo nel contesto di una operazione
di sindacazione dell’equity, PSP avra il diritto di essere preferito a terzi e di pagare il
medesimo prezzo per strumento finanziario pagato indirettamente in trasparenza per il
proprio investimento iniziale nel Gruppo, pro-rata rispetto al proprio investimento, fino a
quando PSP ha investito complessivamente Euro 380 milioni nel Gruppo.

e) Durata

I1 Patto Parasociale PSP rimarra valido ed efficace fino al terzo anniversario dal 6 dicembre
2018 tale data (il “Termine Iniziale”). Alla scadenza del Termine Iniziale, il Patto
Parasociale PSP sara tacitamente rinnovato per un periodo di ulteriori 3 anni (il “Secondo
Termine”), e successivamente per un ulteriore triennio, a meno che PSP non comunichi a
sini Luxembourg, Rossini Holdings e Rossini Co-Invest GP Limited, entro 20 giorni dallo
scadere di ciascuno dei precedenti termini, 1’intenzione di risolvere il Patto Parasociale
PSP.

Si sintetizza nel seguito il contenuto delle piu rilevanti pattuizioni del Patto Parasociale
Alplnvest.

a) Consenso per operazioni pregiudizievoli per AlpInvest

Rossini Holdings ha assunto I’impegno a fare quanto ragionevolmente possibile per far si
che nessuna tra Jersey Co, Rossini Luxembourg, Recordati o una delle loro rispettive
societd controllate compia, senza il consenso di Alplnvest, alcun atto che possa
rappresentare un cambiamento radicale della natura del business del Gruppo o della
Partnership.

b) Diritto di prima offerta

Ai sensi del Patto Parasociale AlpInvest, qualora Rossini Holdings intenda trasferire, in
tutto o in parte, le proprie azioni in una delle societa del Gruppo nel contesto di una
operazione di sindacazione dell’equity, Alpinvest avra il diritto di essere preferito a terzi a
parita di condizioni, pro-rata rispetto al proprio investimento, fino a quando AlpInvest ha
investito complessivamente Euro 150 milioni nel Gruppo.

¢) Durata

Il Patto Parasociale AlpInvest non prevede una durata espressa.
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L’estratto dei Patti Parasociali pubblicato ai sensi dell’articolo 122 del TUF ¢ allegato al
Documento di Offerta quale Appendice K.3.

Pattuizioni parasociali previste negli Accordi AR, nell’Accordo FS e nello statuto di
Rossini Luxembourg

In data 29 giugno 2018, Rossini Holdings ha sottoscritto due accordi di investimento con
Andrea Recordati, successivamente modificati in data 6 dicembre 2018 (gli “Accordi
AR”). In data 29 giugno 2018, Rossini Holdings ha sottoscritto altresi un accordo di
investimento con Fritz Squindo, successivamente modificato in data 6 dicembre 2018
(I'*Accordo FS” ¢, insieme agli Accordi AR, gli “Accordi”). Gli Accordi contengono, tra
I’altro, alcune pattuizioni (le “Pattuizioni degli Accordi”) suscettibili di assumere natura
parasociale rilevante ai fini dell’adempimento delle relative formalita pubblicitarie.

Inoltre, nel contesto del perfezionamento dell’Acquisizione, Rossini Luxembourg ha
adottato uno statuto sociale che contiene, tra 1’altro, previsioni relative al trasferimento
delle partecipazioni in Rossini Luxembourg e ad alcuni quorum assembleari rafforzati (le
“Previsioni Statutarie” e, unitamente alle Pattuizioni degli Accordi, le “Pattuizioni”) che
sono suscettibili di assumere natura parasociale rilevante ai fini dell’adempimento delle
relative formalita pubblicitarie.

a) Organo amministrativo di Recordati

Gli Accordi AR prevedono che: (i) I’efficacia dell’obbligo di Andrea Recordati di
procedere all’investimento in Rossini Luxembourg sia sospensivamente condizionata, tra
I’altro, alla circostanza che Andrea Recordati sia nominato, entro il 15 febbraio 2019,
amministratore delegato di Recordati e che (ii) fino a quando Rossini Holdings controlli
Recordati, Andrea Recordati continui a detenere la posizione di amministratore non
esecutivo di Recordati anche in caso di cessazione della carica quale amministratore
delegato di Recordati per qualsiasi ragione, tranne che nel caso di cessazione dalla carica
per eventi di c.d. bad leaver (quali, a titolo meramente esemplificativo, la revoca per giusta
causa ai sensi dell’art. 2383, comma 3, del Codice Civile o le dimissioni dalla carica e/o il
rifiuto di accettare il rinnovo della stessa seguiti dall’inizio della cooperazione, quale
amministratore, dirigente o consulente, con un concorrente di Recordati entro i 12 mesi
successivi a dette dimissioni e/o rifiuto).

L’Accordo FS prevede che I’efficacia dell’obbligo di Fritz Squindo di procedere
all’investimento in Rossini Luxembourg sia sospensivamente condizionata, tra 1’altro, alla
circostanza che (i) Andrea Recordati sia nominato dall’assemblea di Recordati
amministratore delegato di Recordati e (ii) Fritz Squindo sia nominato dall’assemblea di
Recordati membro del consiglio di amministrazione di Recordati.

b) Divieto di acquisto di azioni Recordati

Ai sensi degli Accordi, Andrea Recordati e Fritz Squindo si sono impegnati nei confronti
di Rossini Holdings, nel periodo tra il 29 giugno 2018 e la fine del sesto mese successivo
alla Data di Pagamento, a non acquistare qualsiasi azione di Recordati fatta eccezione per,
tra 1’altro, 1’acquisto di azioni conseguente all’esercizio delle stock option attribuite ad
Andrea Recordati e Fritz Squindo da Recordati diverse da quelle attribuite ai sensi del
Piano di Stock Option 2018- 2022, con prezzo di esercizio fissato a Euro 30,73.

¢) Esercizio del voto nell’assemblea di Rossini Luxembourg

Gli Accordi prevedono che, successivamente alla data di perfezionamento
dell’investimento di Andrea Recordati e Fritz Squindo in Rossini Luxembourg, Rossini
Holdings dovra fare in modo che, senza I’approvazione del 75% dei titolari delle azioni
privilegiate emesse da Rossini Luxembourg (tra i cui titolari vi sono anche Andrea
Recordati e Fritz Squindo), Rossini Luxembourg non modifichi in negativo i poteri,

116



privilegi, diritti attribuiti alle azioni privilegiate, non aumenti il numero autorizzato di
azioni privilegiate e non deliberi la liquidazione della Societa. Gli Accordi non contengono
alcuna previsione concernente 1’esercizio del voto nell’assemblea di Rossini Luxembourg
a favore o a carico rispettivamente di Andrea Recordati e Fritz Squindo.

Le Pattuizioni Accordi di cui sopra sono riflesse anche nello statuto di Rossini
Luxembourg.

d) Trasferimento delle azioni di Rossini Luxembourg

Lo statuto di Rossini Luxembourg prevede che le azioni di Rossini Luxembourg possano
essere trasferite infer vivos soltanto (i) a favore di Rossini Holdings o sue affiliate; (ii) a
seguito dell’esercizio dei diritti di c.d. tag along e drag along previsti dallo statuto stesso;
e (iii) a favore di parti correlate al trasferente (purché il trasferitario, al perfezionamento
del trasferimento, aderisca per iscritto a qualsiasi accordo di investimento o patto
parasociale relativo alla societa e/o alle sue controllate di cui il socio trasferente sia parte).
A tale ultimo riguardo, gli Accordi prevedono espressamente, tra 1’altro, che qualsiasi parte
correlata ad Andrea Recordati o a Fritz Squindo debba, al perfezionamento del
trasferimento, aderire per iscritto rispettivamente agli Accordi AR e all’Accordo FS.

In ciascuna delle ipotesi sopra indicate, sara in ogni caso necessaria la preventiva
autorizzazione dell’assemblea che rappresenti almeno il 50% di tutte le azioni in
circolazione per procedere a trasferimenti a favore di non-soci. In caso di mancata
approvazione, i soci non trasferenti potranno, entro tre mesi, acquistare le azioni del socio
che intende procedere al trasferimento delle proprie azioni ad un prezzo pari al pit basso
tra (i) il valore nominale delle azioni da trasferire/riscattare o (ii) il fair market value delle
azioni da trasferire. A tale riguardo, ai sensi degli Accordi, Rossini Holdings si ¢ impegnata
a fare in modo che 1’assemblea di Rossini Luxembourg approvi il trasferimento, alla data
di perfezionamento dell’investimento di Andrea Recordati e Fritz Squindo in Rossini
Luxembourg, delle azioni della stessa Rossini Luxembourg che saranno da loro detenute
a favore di alcuni soggetti pre-identificati rispettivamente negli Accordi AR e
nell’Accordo FS.

Lo statuto di Rossini Luxembourg prevede altresi, in caso di trasferimenti di azioni da
parte di Rossini Holdings, un diritto di co-vendita (c.d. fag along) a favore degli altri soci
di Rossini Luxembourg, nonché un diritto di c.d. drag along a favore di Rossini Holdings.

e) Altre previsioni

Per completezza, sebbene non si tratti di previsioni rilevanti ai sensi dell’art. 122 del TUF,
si da atto che gli Accordi prevedono (i) un’opzione di Rossini Holdings di acquistare le
azioni detenute da Andrea Recordati e Fritz Squindo in Rossini Luxembourg qualora gli
stessi cessino di rivestire la carica di, rispettivamente, amministratore delegato e dirigente
di Recordati; e (ii) un’opzione di Andrea Recordati e Fritz Squindo di vendere le azioni da
essi detenute in Rossini Luxembourg qualora gli stessi cessino di rivestire la carica di,
rispettivamente, amministratore delegato e dirigente di Recordati in conseguenza di eventi
di c.d. good leaver (quali, a titolo esemplificativo, la cessazione dall’incarico a causa di
morte, invalidita, malattia che precluda la prosecuzione del rapporto, incapacita o
pensionamento, la risoluzione consensuale del rapporto, la revoca dalla carica ovvero dei
poteri in assenza di giusta causa, nonché le dimissioni dalla carica per giusta causa e/o il
rifiuto di accettare il rinnovo della stessa per giusta causa).

f) Durata

Le Pattuizioni di cui al punto a) hanno efficacia sino alla data di esecuzione rispettivamente
da parte di Andrea Recordati e di Fritz Squindo dell’investimento in Rossini Luxembourg,
subordinatamente al verificarsi delle condizioni sospensive stabilite negli Accordi.
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Le Pattuizioni di cui al punto b) hanno efficacia sino alla fine del sesto mese successivo
alla Data di Pagamento.

Le Pattuizioni di cui al punto c) troveranno applicazione successivamente alla data di
perfezionamento dell’investimento di Andrea Recordati e Fritz Squindo in Rossini
Luxembourg.

Le Pattuizioni di cui al punto d) disciplinano il trasferimento delle azioni di Rossini
Luxembourg per la durata della Societa.

L’estratto dei Patti Parasociali pubblicato ai sensi dell’articolo 122 del TUF ¢ allegato al
Documento di Offerta quale Appendice K.4.
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COMPENSI AGLI INTERMEDIARI

A titolo di corrispettivo per le funzioni svolte nell’ambito dell’Offerta, 1’Offerente riconoscera
e liquidera i seguenti compensi, a titolo di commissione inclusiva di ogni e qualsiasi compenso
per Pattivita di intermediazione:

1. un compenso fisso pari a Euro 100.000,00 (centomila/00) all’Intermediario Incaricato
del Coordinamento e della Raccolta delle Adesioni, a titolo di remunerazione per
I’organizzazione e il coordinamento delle attivita di raccolta delle Adesioni;

2. una commissione variabile pari allo 0,025% (zero virgola zero venticinque per cento)
del controvalore delle Azioni che verranno acquistate dall’Offerente direttamente per
il tramite dell’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle
Adesioni e/o indirettamente per il tramite degli Intermediari Negoziatori e/o
Intermediari Depositari, ivi inclusa la stessa Banca IMI per la parte di propria
competenza, che le abbiano allo stesso consegnate.

L’Offerente riconoscera inoltre un compenso pari a Euro 20.000,00 (ventimila/00) in relazione
alla eventuale procedura di squeeze-out in adempimento dell’eventuale Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’articolo 108 del Testo Unico della Finanza.

La commissione sub 2) sara regolata dall’Intermediario Incaricato del Coordinamento della
Raccolta delle Adesioni alle controparti nelle operazioni di raccolta tramite il MTA e, ove
necessario, da costoro riconosciuta agli Intermediari Depositari di cui sopra, restando a carico
di questi ultimi il compenso eventualmente trattenuto o addebitato loro dall’Intermediario
Negoziatore.

Al compenso suddetto andra sommata I’IVA ove dovuta.

Nessun costo sara addebitato agli aderenti.
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J. IPOTESI DI RIPARTO

Poiché I’Offerta ¢ un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria ai sensi dell’articolo
106, comma 1, del Testo Unico della Finanza, non ¢ prevista alcuna forma di riparto.
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K.1.

APPENDICI

Comunicato dell’Emittente ai sensi dell’articolo 103, comma 3, del Testo Unico della
Finanza e dell’articolo 39 del Regolamento Emittenti, corredato dal Parere degli
Amministratori Indipendenti
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& RECORDALTI

COMUNICATO DELL'EMITTENTE

AlLSENSI DELL'ART. 103, COMMA 3, DEL D.LGS. 24 FEBERALO 1998, N, 568, E
DELL'ART. 39 DEL REGOLAMENTO CONSOR ADOTTATO CON DELIBERA N, 11971
DEL 14 MAGGIO 1999, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATI E INTEGRATI
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DEFIsrom

= TR R A 1.|_i:l| di '.'il:b.’r:Uiﬂl‘ un elenco delle Flfir'll_'jP;'I” defnpuni ul[ti}-_?;“t,._- nel PFL'HL'E'IH'
Comunicato dell'Emittente. Ove il contesto o richieda, i termini definiti al singolare
mantengoms il medesimo significato anche al plurale e viceversa,

Accordit di Investimento

Accords AR

Accordn FS

Acrquirente Designato

Acquisizione

Alplnvest o Alpinvest

Azioni Proprie

Banche Garanhi dell’Esatto Adempimenta

Beneficiari delle Stock Option

Congiuntamenle, gl Avcordl AR, I'Accordo FS
0 Paln Parasociali

Gli accordi di investimento sottoserithi in data
24 piugno M8 da Rossini Holdings ¢ Rossini
Luxembourg con Andrea Recordati, come
msdificati i data & dicembre 2018,

Llaccordo di investimento sottoscritto in dala
29 mingno 20018 da Rossini Hui.:lins-,: ¢ Bossini
Luxembourg  con Frite  Sguindo,  conwe
modificato i data & dicembire XK.

FIMEL,

L'operazione di acquisizione perlerionatasi in
data & dicembre 2018, mediante la quale
Ressinl - Investimenti ha  acguistate 1)
Partecipazione FIME] dai Venditori ed o
midirettamente  divenuta  Gtelare  dells
Martecipazione Azionaria.

Collettivamente, Finance Streel SSMA OV
Alplnvest LIVE Co CV,, ACIF VI CV., ACIF
{Euro) ¥II CV., AG Co-Investment CV.. A] Co
C.V.. Alplnvest GA Co 2018 C.V, e APSS Co-
Investment OV,

Lt ;. BOI7EST azioni proprie dell’Emittenic
pari al 247  del  capitale  sociake
dell’ Emitiente, alka data del 17 dicembre 2005

Collettivamente, Banca IMI SpA.,  Crédit
Agricole Corporate and  Investment Bank -
Milan Branch, Credit Suisse AG, Milan Branch,
Beotsche Bank SpA., Nabixis SA. - Milan
Branch, Sociéte  Ceéndrale, Milan  Branch
Uniome i Banche Naliane S e Unicresdil
S

Clascun titolare di slodk optiom attribuite al
medesimo ai sensi det Plani di Stock Option

[P ]



Borsa Italiana

Comunicato 102

Comumicato dell’Emittente o Comunicato
103

Consob

Contratto di Compravendita

Contratto di Finanziamento Bridge Senior
Secured

Borsa Haliana 5.p.A. con sede legale in Milano,
piazsa degli AHtarin, 6.

Il comunicato pubblicato in data & dicembre
2018 ar sensi dell'art. 102, comama 1, del TUE ¢
cellart. 37, comma 1, dol Regolamenio
Emittenti, ¢con cur 'Obferente ha reso molo il
verthicarst dei presupposti giuridici per Ia
promozione dell Offerta,

N presente comunicato redatto ai sensi dell an.
03, comma 3, del TUF ¢ dell’art, 39 del
REegolaments  Emitient, approvatn ol
Consiglio di Ammimstrazione di Recordati in
data 19 dicembre 20186,

Commissione Nazionake per le Socicka ¢ Ia
Borsa, con sede legale in Roma, via G.B.
Martinin, 3

Il contratio sottoscritto in data 29 Eiugro 2015
tra - Rossine Luxembourg, in  qualita i
acquirente, v 1 Venditori avente a ogpetto [a
compravendita della Partecipazione FIMED o,
mdiretamenty, della Parteci pazione Asionaria,
cost come modificato dal Primo Accordo
Muodificativo e Secondo Accorde Modificatives.

Il contratte  di  finanziamento,  funzionale
sI'OMforta, denominate Seuike Seeired Bredye
Facilitics  Agroemer - sottoscritto in data 24
altabre 218 tra, inter alie, I'Offerente in qualita
di prendilore origimario e di garante originario,
Rossinl in qualita di pgarante  orginario,
Dleutsche Bank AC, London Branch {la quale
hin  successivamente  trasterito  la propria
posizione contrattuale, anche in qualith di
ity vk, a Deutsche Bank SpAl), Banca
IMI Sp.A; Credit Agricole Corporate and
Investment Bank - Milan Branch, Credit Suisse
AC, Milan  Branch, Jefleries International
Limited, Natixis 5 A, - Milan Branch, Seciile
Generale, Milan Branch, Unione di Banche
fraliane S.p.A. o Unicredit S.p AL in qualita di
drrtger e bookrenner pomché — fatta salva
letteries Intermational Limited - finanziatori
driginari e Banche Garanh  dell’Esatto



Contratte di Finanziamento Bridge Senior
Lnsecured

Contratto di Finanziamento Equity Cash
Confirmation

Adempimento,  UniCredit  SpA.  quale
participaled  letder ¢ Deutsche  Bank A,
London Branch (la guale ha successivamente
trasierito la propria  posizione contrattuale,
anche in gualith di ssafng ok, 3 Deutsche
Bank S.p.A) in qualita di banca agente o
agente delle garanzie, avente a opgettv |a
messa a disposizione in favore dell Offercnte
del Finanziamento Bridge Senior Secured, che
verra ulilizzato per finanziare parzialmente
"Offerta.

Il contratio  di finanziamento,  funzionak
all'Cterta, denommmato Semeor Unsegured Bridye
Facility  Ayreement soltoseritto in data 26
ottobre 2008 tra, tier alia, Rossink Acquisition
i qualita di prenditore originario, Rossini o
FOfferente in qualita di garonti originari,
Creutsche Bank AG, London Branch (la uale
ha  successivamente  trasferito la propria
posizione contratteale, anche i qualith di
ity bk, o Deutsche Bank 5.p.Ad, Banca
IML 5.p.A, Cradit Agricole Corporate and
Investment Bank - Milan Branch, Credit Suisse
AG, Milan Branch, [feflerics International
Limited, Nabtixis S A, - Milan Branch, Sociétd
Geénerale, Milan Branch, Unione di Banche
[taltane S.p.AL e Unicredit Sp A, in qualita di
arpmnyer ¢ bevkponier nonché - fatta salva
lelieres International Limited — finanziaton
ariginari. ¢ Banche Garanti  dell'Esatto
Adempimento ¢ Deutsche Bank AG, London
Branch (la quale ha successivamente trasterito
a propria  posizione contrattuale, anche in
qualita di sany bark, a Dewlsche Bank S.p A}
in qualita di banca agente ¢ agente delle
paranzie, avente a ogeelto a3 messa 4
disposizione i favore  dell'Offerente  del
Finanziamento Bridge Senior Unsecured, che
polra  essere otilizeato per linanziare
parsialmente "Offerta,

I contratto di inenziamento  che  verra
utilizeato  per  finanziare  parzialmente
I'Offerts, sottaseritto in data 19 dicembre 20018
tra Kossinl Lusembourg, Rossin Investiment
i UniCredil '_"?.|:| A, avente a apprtto



Corrispettiva o Corrispettivo per Azione

LVC 0 CVC Capital Partners V11

Diata del Comunicato

Data del Documento di Offerta

I¥ita i Esecuzione

Delisting

Driritto di Acquisto

Pemissione da parte di UniCredit Sp.a. diuna
sl coutfertation letter per un importo massimo
dr Euro 392604 200,

Limperte pari ad Eure 27,55 che sard pagalo
dall'Offerente a coloro che avranno aderilo
all'Offerta per clascuna azione ordinaria di
Recordalti portata i adesione ¢ acquistata
dal"Oiferente.

CMVC Capital Partners VI Limited, una socicla
vastituita an senst del diritto del Jersey con sede
|'l.‘:|.f,|'l|l.‘ in 1 '|-"|r"|'.||'.'|:‘n'r'_l|' Place, Uiiron  Streef, S
Helier,  [ersey JE1 185G con  numera  di
registrazione 122497, che agisce in qualita d
weueral pavtner-dei Fondi CVC Fund V11,

lLa data di  approvazione del prosente
Comumicabe 103,

La data i approvazione del Documento di
CMleria,

Il & dicembre 2008, data in cui: (i) in esecuzione
del Contratto di Compravendita, & stata
puertesionata 'operazione di Acquisiziene della
Partecipazione Azivnaria da pate
dell"Offerente; ¢ (in il Comunicato 102 & stalo
frasmesso alla Consoboe reso noto al mercato

La roveed delle amioni di Recordabl  dalla
quetazione sull’MTA,

U diritte dellOfferente di acquaistare le residue
azioni Recordal m  circolazione, al sensi
dell’art. 111 del TUF, nel caso in cui 'Offerente
¢ l¢ Persone che Agisono di Concerto
ongiunlamente considerate ai sensl dell'ar
M del TUF) vengano a detenere a seguito
dell"Offerta, ivi inclusa Ueventuale Riapertura
det Termink, anche per effetto di acquish
evenbualmente elfettuati al di fuori dell’ OFfferta
medesima entro 1l Periodo di Adesione /o
durante  la  Riapertura  dei  Termini v
dellesecuzione  dell'Obbligo di Acquiste al
senst dell'art. 108, comma 2, del TUF, una
partecipazione almena pari al 45'% del capitale
sociade sotloscritto ¢ versato dell Emittente,

[



Documento di Offerta

DF Motes

Emitlente o Societd o Recordali

Fsborsa Massimo

Esperto Indipendente o Mediobanca

FIMEIL

Finanziamento Bridge Senior Secured

Il documente di offerta relativo all"Offerta,
recdatio ai sensi degli artt. 102 e sepuenti del
TUF e delle  applicabili -~ disposizioni  dol
Regolamenta Emittents.

I tilohi obbligarionari emessi in data 6
dicembre 2018 da Kossmi Investmenls per un
importe complessive pari a nominali Fum
JHLINOO0000, con scadenza 2025 [salvo
provoghe),  negosiati presse  §l sistema
multilaterale  di negoziazione  denominato
Third Market organizato ¢ gestito dal Vienna
Stk Exelarge, 1a cul emissione & fimalizzaty o)
pagamento di una porzione del corrispettiviy
dell” Acquisizione.

Recordati 5p. AL con sede legale in Milano, Via
ML Civitali n 1, iscritta presso il Registro dolle
Imprese di Milano al n, 00748210150, avenie
alla Daia del Documento o OFfferta un capitale
sociale interamente sottoscritio @ versato part a
Earo 26,1480.644.50, suddiviso in 200125154
aziont ordinarie del valore nominale di Furn
(L1253 ciascuna, quotate sul MTA, aventi codice

ESIN ITODOIR2E271.

I controvalore massimo  complessive
dell'Offerta calcolals sulla base (el
Corrispettive  per Azione ¢ del numero
massimy complessivo  di azioni  Recordati
oggetto dell'Odferta, che, in caso di adesione
totalitaria  allOHerta, ¢ pari a  Fum
20692 604 200,

Muediobanca = Banca i Credito Finanziario
a-pA, Incaricata dalla Societa in data 5
novembre 2018 quale esperto indipendente del
Consigho di Amministrazione dell’ Emitlente
ai sensi dellfart. 39, comuma 1, lett. d), RE.

FIMED S.p.AL, con sede Iuﬁ.ﬂ!e a Milano, Via
Rembrandt 22, iscritta presso il Registro delle
Imprese di Milano al n 0000016301 54,

Lo due linee di eredito (“Faciity A" e “Faciisty
) di importo in linea capitale rispeltivamente
pant a  massimi Eure  [O00D00.000.00 ¢



Finanziamento Bridge Senior Unsecured

Fondi CVC Fund VI

Giorno di Borsa Aperta

Cruppo dell"Offerente
Lruppo Recordat

jarsey Co

LI" Co-Investors

[ Co-lnvestors Iniziali

LF Co-lnvestors Addizionali

| 7ES 00,00, 00 MBS 2 diﬁpnﬁizinm-
dell'Offerente ai sensi del  Contratto di
Fistan@iamaerito Hridge Semior Secured,

La linea di credito di importo in linea capitake
pari a massimi Eure 615000000 messa a
disposizione di Rossini Acquisition ai sensi del
Contratto di Finanziamente  Bridge Senior
Linsecured.

CVC Capital Partners VI {A) L.P; VO
Capital Partners VI Associates LP.: e CVC
LCapital Partners Investment Europe VI LP

Ciascun  giono dil - apertura dei  mercati
regolamentati italiani secondo il calendariv di
negoziazione stabilito snnualmente da Borsa
Italiama,

Il gruppo di societa facentl capo all’Offerente
Il gruppo di societa facent capo a Recordati,

Rossing Co-lnvest LP, wna logided pwrtnersiig
costituila ai sensi del diritto di Jersey, con sede
legale in 1 Waverley FPlace, Union Street, 5t
Helier, Jersey, Channel Islands JE1 158G, scritta
con faeero LPIE3A,

Collettivamente, gli LP Co-Tugwestors Iniziali o
gl LP Co-lnvestors Addezaonali,

Collettivamente, Alplnvest, Stepstone ¢ PSI, |
quali hanno investito, attraverso Jersey Co, nel
capitale sociale di Ressini Luxembourg ol
fiando dei Fondi CVC Fund VI,

GTB Capital Martners 11 LP, HL/AS Global
Coinvest LIPS HL International Iavestors 17
series I PRIT PEC LLC, Alplivwvest North Rush
I, LP, PSP, HarbourVest Mercurins L% ¢
HarbourVest  Vuleanus  LP, 1 quall
investiranno, attraverse lersey Co, nel capitale
snciahe eli Rissing Lusembourg [,
indirettamente, nell'Emittente) al fianco i
Fondi CVC Fund VI (tramite Rossini
Holdings) e degh LP Co-lnoestors Iniziali, a
condizione che 1 Fondi CVC Fund VI abbizne



MAR

MTA

Ubbligo di Acquiste ai sensi dell’art. 108,
comma 1, del TUF

Oblign di Acquisto ai sensi dell’art, 108,
comma 2, del TUF

investito nell’Emittente taluni importi minimi
predelerminati.

Regolamento (UE) n. 396/2014 del Parlamenio
Furopeo ¢ del Consiglio del 16 aprile 2074
relalivo aghi abusi di mercato (regolamento
sugli abusi di mercato).

Il Mercato Telematico Azionario arganizzalio o
zestito da Borsa [taliana,

L'obblige dell'Offerente di - acquistare e
residue axion Recordab in circolazione da chi
ne faccia richiesta. ai sensi dellart, 108, comma
I, del TUF, qualora I'Offerenie ¢ le Persone che
Agiscono i Concerto (congiuntamente
considerate ai senst dell'art, 109 del TUR
vengano a detenere, per effetto delle adesion
all'Offerta {ivi inclusa Veventuale Riapertur
dei Termini),  di acquisti  evenlualmene
effetturati ol di fuori dell'Offerta medesing
entro 1l Periodo di Adesione e/o dorante
leventuale Riapertura dei Termini efe a
seguito  dell'esecuzione  dell'Obblige i
Acyuisto ol sensi dell’arl. 108, comma 2, el
IUE,  wnma  partecipazione  complessiva
netl’Emittente almeno pari al 95% del capital
saofiale sottoscritlo e versalo. dell’Emitton e

Alpssd,

L*obbligo dell’Offerente di acguistare da chi ne
faccia  richiesta  le azioni  Recordali  non
apportate all'Offerta, ai sensi dell'art. 108,
tomma 2 del TUF qualora, a seguite
dell’Offerta stessa, 'Offerente e le Persone che
Agiscono di Gomeerto (congiuntamen te
considerate ai sensi dell'art, 109 del TUF)
vengane a detenere, per effetto delle adesinni
all'Oiferta {ivi inclusa l'eventuale Riapertura
der Termint) e di acjuistl  eventualmente
etfettuat al di fuerl dellOfferta medesima
entro il Periodo di Adesione efo durante
Peventuale Raaperiura dei Termini,  una
partecipazione complessiva superione al S,
del capitale sociale sottoscritte ¢ versalp
dell'Emittente, ma interiore al 95% del capitale

Li



Cterente o Rossind Investiment

it berla

Parere degli Amministratori Indipendenti

Parere dell’ Esperto Indipendente

Partecipazione Azionaria

soclale medesimn.

Rossini nvestimenti S.p.A. una societa prer
azioni di dirilto italiano, con soCio unicn, e con
sede legale in Via del Vecchio Politecnica 9,
Milano, Talia, numere i iscrizione al Registra
delle Imprese di Milano Monga Brianza Lodi al
no 30962, avente  alla Data el
Documento di Offerta un capitale sociale
<iltisseritho e versato pari a Eure 75.030.00X)
rappresentate da o FR.OG0.000 azioni
swrdimanie, del valore nominale di Euro |00
ciascuna, il quale promuove 'Offerta in nome
it per conto di tutte le Persone che Agizcono i
Coneerto,

L'offerta  pubblica di acquisto obbligatora
tertalitaria avente a oggette n, 95,643,680 azion
ordinarie Recordati. oltre a eventuali massime
n. 2091500 azios proprie dell'Emittento 2
servizio dell’esercizio di tette Te sfock oplion
dertvanti dai Piani di Stock Dption, promossa
dall’Offerente ai sensi @ per gli effotti degli artl.
102 ¢ 16, comma 1 ¢ comma 3, lett. a), ¢ 1000
del TUE, nonche delle applicabili disposizion
dl alleazione  contenute  nel Regolamento
Emittenti, come descritta nel Documento di
OMferta,

[l parere motivalo contenente le valutazion
sull’Offerta ¢ sulla congruita del Corrispettivo
approvate in data 19 dicembre 20018 daglh
Amministratori Indipendent che non siano
parhi correlate dell'Offerente ai sensi. dell™ar
Mifns el Regolamento Emittenti. I Panere
ezl Amminstraton Indipendents,
unitamente alka feirness opinion rilasciata da
Lazard Sl ¢ ColombodsAssocatl Sl o
allegato al presente Comunicato 103 guale
Allesato B

La famrness epinion tesa in data 19 dicembre
2018 dall'Esperto Indipendente incaricate dal
Consiglho di  Amministrazione, allegata  al
presente Comunicats 103 quulgﬁ -‘"‘-“EE.MH A

Le 10, HIE 05 aAoni orelinaric,



Partecipazione FIMEI

Patt Marasociali

[atio Parasociale Alpinvest

["atte Parasociale PSP

Feriodo di Adesione

I'ersone che Agiscono di Concerto

rappresentative  del 51.791%  del  capitale
soctale i Recordaty, indirettamente detenute
dall'Otferente alla Data del Doacuments i
Cifferta,

Le no WLIKOAND aziont ordinarie di FIMEL
rappresentanti i1 00 del capitale sociale di
FIMEl detenute dall'Offerente alls Data del
Documento di Offerta,

Il Patto Parasociale Alpinvest e il Patto
Parasaciale PSP, le cui inlormazioni essenziali
suno pubblicate sul sito Jufernet dell’ Emittonte
(www recordaliil) ar sensi degh artt. 122 del
TUF e 130 del Regolamento Emitlenti.

I patte  parasociale  relative a Rossini
Luxembourg, sottoscritto in data 6 dicembre
M8 A Rossini Holdings, Rowssimi
Luxembourg, Rossini Co-Invest GP Limited., in
qualita di  geweral  parkizer di jersey Co ¢
Alpinvest, fe cur informazioni essenziali sonn
pubblicate sul sito  mbernet  dell’ Emitbenite
wwwrecordatiit) ai sensi degli artt. 122 del
TUF & 130 del Regolamento Emitlenti.

Il patte  parasociale  relativo a Rossini
Luxembourg, sottoscritto in data 6 dicembre
HME  tra Rossini Holdings, Rossini
Luxembourg, Rossini Co-Invest GP Limited, i1
qualita di yeseral partier di lersev Co e PSP, I»
cul intormazioni essenziali sono pubblicate sul
sito urteranet dell’Emittente (www.recordati.it)
al senst degli artt, 122 del TUF e 130 el
Kegolamento Emittent,

Il periodo di adesione all'Offerta concordato
con Borsa Italiana che avra intzioalle are 8400
del giomoe 2 gennaio 2019 ¢ avra termine alle
ore 17:40 del giorno 29 gennaio 20M9, estremi
inclusi, salvo proroghe,

Collettivamente le persone che agiscono i
concerto oon FOferente ¢, pertanteo:

() CVC Capital Partners VI | Fondi Cve
Fund VI, Eossim |'.t|.:|!n|.‘|||'|.55.I Eossim
Lusembourg, Rossirn Investments,



Priano di Stock Option 2010-2013

Piano di Stock Option 2014-2018

Mianno di Steck Option 2018-2022

Piana di Stock Option

Prima Accorde Modificativo

Rossini Acquisition, Rossing, al  sensi
dell’art, 101-biz, comma 4-Iys, del TUF, n

quante  socketa che eserctine,
direttaments o indirettamente, il contrisllos
sull"COfferenie;

(i FIMEL ai sensi dell arl. 100-5is, comma 4-
bis, del TUF, in quanto societa controllata
dall"Offerente:

{ifip Ressow Holdings, Rossini Luxemboury,
Andrea Recordati, Fritz Squindo, Rossing
Co-Invest GI' Limited, in qualita di
eneral pactier di Jersey Co, PSP ¢
Alpinvesl, al sensi dell'art. 101+,
comma - del TUFE, quanto parti
degli Accordi di Investimento;

[iv) gl LP Co-lnvestors, ai sensi dell'art. 1(H-
iz, comma 4, del TUF, in quanto soggett
che, in gqualita di soci di Jersey Co, hanne
cooperato a vario titolo con 1'OHferente
nellacquisizione del controllo
dell’ Emittente,

Il plane disteck opfion per il periodo dal 20010 al
2013, approvato dall’ Assemblea ordimania dei
sowi dil Recordati in data 13 aprile 2010,

I prana di stock aption peril periodo dal 2014 al
ANY, approvate dall Assemblea ordinara ¢
sisch dl Recordati in data 17 aprile 2004,

Il plane di stock option per il periodo dal 2008 al
021, approvato dall’ Assemblea ordinaria dei
soci di Recordati in data 18 aprile 2008,

‘:LH'IE'iLII'IlL'IHH!I'I[t!'_, il Mane di Stock [:]Fll[il;ﬂl
JU-2003, ol Miano di Stock Oplion 2014-2018 ¢
il Prano di Stock Option 2008-2022.

L"accordo moditicativo soltoscritto in data 5
dicembre 2018 tra 'Offerente,  Rossini
Luxembourg, in qualita di acquirente; «

Vemditori avente a oggetto ln modifica degli
impegni  di non concorrenza previst  dal
Contratto di Compravendita medesimo, in
oltemperanza  alle richieste  delle  autorita



I'rocedura Congiunta

rsr

Regolamenlo Emittenti o RE

Riapertura dei Termini

Raossini

Rossini Acquisition

aikdvisl della Federazione FRussa del &
setteimbre 2018,

L'unwa procedura, concordata con Consob ¢
Borsa ltaliana ai sensi doll'art, 5|1-r||.'u'u.?ur¢'-:_
comma 1, del Regolamento Emittenti, con cul
I"Cfierente, esercitando {1 Diritto di Ay kLo,
adempiera anche allObblige di Acquisto ai
senst dell’art. 108, comma 1, del TUF, e
contronti degli aziomistt dell’Emittente che ne
facciano richiesta,

PSP lrwvestments Holding Europe Lid, una
limeted company costituita ai sensi del diritio
inglese, con sede legale in 10 Bressenden Place,
s Eloor, Londra SWIE 500,

It regolamento di  atluazione del TUF,
concernente  fa discipling  degli  emittent],
adoltato dalla Consob con delibera n. 11971 det
4 maggio 199, come  sudcessivamenle
madificato ¢ inlegrato.

La rapertura del periodo i adesione per
vingue  Giorni di Borsa  Aperta  qualors
'Offeremte ¢ le Porsone che Agiscono o
Concerto (congiuntamente considerate ai sensi
delllart. 1% del TUF), in occasione della
pubblicazione  dei  risultati  dell'Oiforta,
comunichine  di aver  ragglunte una
partecipazione  superiore al due  tera del
capitale sociale dell’Emittente ovvero di aver
acquistato almeno o meta  delle  azioni
Recordatn oggetto dell'Offerta, ai sensi dell’arl,
W-bis, comma 1, fett b), del Regolamento
Emittenti,

Rossing 5, rl, socicte & responsabilibe niter
costituita ai sensi del diritto lussemburghese
con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163
Lussemburgo, Gran Ducato del Lassemburgo,
E.C5 Luxembourg: B 226214,

Rossini  Aequisibon 5.4 rl, seciéld
respiksatulife fennter costituita ail sensi  del
diritto lussemburghese, con sede legale in 2
avermie Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran
Ducate del Lussemburgo, R.CS Luxemboury
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Rossind 1 leldings

Hossini Investments

Rossini Luxembourg

Secondo Accordo Modificative

Semior Secured Motes Due 2025

B 224615,

Rossini Holdings 5.4, r.l., socicté & responsaliling
limitée  costituita  ai sensi  del  diritio
lussemburghese,  con sede  legale i
f..i.-l.‘l-.'il:.'l'l‘.lh'l.li'!-',,l'l (Granducato del Ll.lsSr_-mburlf.:u:l.
2 avenue Monterey, L-2163, iscritta presso il
Registre  de Commerce of  des  Socictés i
Lussemburgo al numero B 224480,

Rossind Investments 5S4 rl, =il 4
respercsaliclile limilde costituita al sensi  diel
diritto lussemburghese, con sede legale in 20
avenue Monterey, 1-2163 Lussemburgo, Gran
Cracato del Lussemburgo, R.CS. Luxembourg;
B 224508

Rossini Luxembourg  Sa.  rl. saciéte
resprnsmbilite fimitde b diritto lussemburghes:,
con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163
Lussemburgo, Gran Ducato ded Lussemburgo,
serifta al registro delle  imprese el
LUHSL'IIIL‘II:IIEI.'I I:Rl:',[r'i.l‘l'i' e Caiwiriaerce o s
Societes, Luxemboeery) al numero B 224498,

L'accordo modificative sottoscritto in data &
dicembre 20018  tra  'Offerente,  Rossini
Luxembourg, in qualita di acquirente, ¢ |
Venditori avente a oggetto, fnter alia, la presa
d'atto di alcunme dichiarazioni da parte doi
Venditori, nonche fa deroga di taluni termin
per leftettuazione  di comunicazioni o
adempimenti previsti ai sensi del Contratto Ji
Compravendita {ivi inclusa, tra le alire cose, [a
Diata i Esecusione),

Collethivamente, ¢ titoli  obbligazionari
ERSLIRNL N0 Senior Seewred Floating Rite Notes
dng 225" @ | ttoli obbligacionars “€650.000, (vt
6700 Senmwr Secwved  Fived  Rate Notes dog
Z0257 emessiin dala 26 ottobre 2018 da Rossind
per un importo complessive pari ad Euro
LARMKNLINGD,  com scadenza 2025, negoziati
presso il sistema muliilaterale di negoziazione
Furg  MTF  organizzato e gestito  dal
Liciembry Steck Exchangr, la cui emissione o
stata finalizzata al pagamento di una porzions
del corrispettivo dell’ Acguisizione,

1



StepStone

TUF o Testo Unico

Venditori

Collettivamente, StepStone AP
Opportunities Fund, LP, StepStone Capital
Partners IV, LI, StepStone Capital Partners 1V
L ifshores H:'|-|L‘E|r'|.b'r_l'-_, LI E-teps;l:{:nnf Eﬂ}"hll
Partners 1V Europe Holdings SCSp, StepSwone
H Opportumities Fund, LP., StepStone K
Strategic  Opportunities Fund W, LP. e
Sunstone Private Equity Opportunities Fund,
LLC,

I Dlgs 24 febbraio 1998, n. 5B, come
stccessivamente modificato ¢ integrato.

Congluntamente, Arrigo Recordali s, e
Signor Cristina Maria Recordati, Hillary Mary
Meorkus Recordatt, Andrea Recordati, Alberin
Liuseppe Maria Recordati, Gaia Bruna Patrizia
Recordati e Lavinia  Eugenia  Cristing
Bevcordah



PREMEESA

LOferta ¢ un'offerta pubblica di acquisto obbligatoria tofalitaria promossa da Rossin|
Investimentt in qualita di Offerente, anche in nome e per conto delle Persone che Agisconn di
Loncerto, al sensi e per ghi effett degli artl, 102 ¢ 1, comma 1 ¢ comma 3, lett: a), & 108 del
LLF, romehe delle applicabili disposizioni di attuazione del Regolamento Emittenti.

L'OMrerta ¢ stata annunciata nei comunicati diffusi ai sensi dell'art, 17 MAR e dell’art, 102 del
TUF, nspettivamente in data 29 giugno 2018, 2 Juglio 2018 e & dicembre 2018, In particalare,
con ki comunicati sono stati, tra 1" altro, resl noti: (1) la sottoscrizione in data 20 giugno 2018,
del Contratlo di Compravendita, degli Accordi AR e dell’ Accordo FS; (iiy la circostanza che il
precso di acquisto della Parteci pacdone Azionaria previsto nel Contratto di Compravendita
tosse g dividende; e (iii) il perfecionamento, alla Data i Esecuzione, dell'acquisto
indiretio della Partecipazione Arzionaria da parte dell’'Offerente in esecuzione del Contratio
di T mpmvund gta, o« il CMEe L e l.:ll.‘l.'l”r_",n di prEomavere I'Offeda sorto in RATAY
altditerente, anche in nome ¢ per conto delle Persone che Agiscono di Concerto.

L'Cterente ¢ Rossin Investiment Sp A, socield per azioni di diritto italiano, i cui capitale
seiviale & interamente detenuto da Rossind,

1, PRESUPPOSTI CIURIDICT LU ODFFERTA

In base o guante rappresentato dall'Offerente nel Documento di - Offierta, I'obblige i
procedere all'Otferta consegue al perfezionamento, alla Data di Esecuzione, dell’ operazione
di acquisizione da parte dell Offerente dai Venditori della Partecipazione FIMEL e, di
conseuenea, indirettamente della Partecipazione Azionaria, a fronte di un corrspetiive
complessive per la Partecipazione Avionara, pari a Euro 2.983,910,332,75, corrispondenty .
ui preddo per aziome Recordati part a Eure 27,55, nonche un ulleriors corrispettivo di Eure
cactad ot per lenere conto del patrimonio netlo di FIMEL fath salvi eventuali aggivstamenti
ai termini previsti dal Contratte di Compravendita che non avranne aleun impatto sul
Cormspethive per Azione {por [ntormazionl In merito alle modalith di finanziamento
dell’ Avquisizione, si rinvia al Paragralo 3.4 della presente Premessa),

LOfterente ha inoltre precisato che (cfr. Premessa 2 ¢ Paragrafo B del Documento i
Oitferta): (i} il Corrispettivo per Azione, pari a Euro 27,55, pagato interamente in contanli
dall'Ofierente ad  Arrigo Recordati ss, in qualits di Venditore, per Pacquisto della
Parlecipagione Azionaria (tramite Vacquisto della Partecipazione FIMEL, corrisponde al
privceo pib elevato pagato dall’Otferente nei dodicl mesi anteriori alla data del Comunicato
102 per Pacquisto di azioni Recordati; e (i) I'Offerente medesimo o {per quanto a sua
conoscenza) e Persone che Agsconn di Concerto non hanno effettuato ullerior acquisti di
azromi ardinarie di Recordati nei dodic: mesi anteriori al Comunicato 102, fatta vocezione per
quante bvdicato al Paragrafo E6 del Documento i Offerta ¢ al successivo Paragrafo 1.1 del
Communicato 103,

Lome rappresentato nel Documento di (Mlerta (cfr. Paragrafo 2 delle Premesse al
Documento di Offerta), obbligo di promuovere 'Offerta deriva, in particolare, dal
veritiearsi degli eventi infra brevemente indicatd:
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in dalta 20 g.iann 2018, Rossim Luxn:ml'u.mrg. in qualita di acquirente, e i Yenditori
hanne  sottoscritio il Contratto di Compravendita avente ad oggelto 1'acquisio
dellintero capitale sociale di FIMEL e, indirettamente, della Partecipazione Azionaria
L esecuzione dek Contratto di Compravendita & stata condizionata all’obtenimento dille
necessarie autorizzazioni da parte delle autorita wrtitras! competent] entro il termine di
¢ muesi dalla data di sottiescrizione del Contratto di Compravendita (le “Condizioni
Antitrust”), Per informazioni in merito al Contratto di Compravendita si rinvia al
successivio Paragrato 2 della presente Promessa;

in data 10 agosto 2008, le competenti autority antitrust deghi Stati Uniti &' America
hanno rilasclato ke autorizeazioni di propria competenza;

i data 15 agesto 2018, le competenti autorita antitrust della Repubblica di Serbia hanno
rilasciato lo autorizzazion: di propria competengg,

in data 31 agosto 2008, le competent autorlta mdtirest i Tatwan hanno rilasclato e
aulvrizzxzionl di propria compelenza;

in data 6 settembre 2018, le competenti autority antitrst della Federazione Russa
hanno rilasciato le aulorizsazioni di propria competenza e, tra le alive cose, hanno in
pari data richiesto a Rossing Lusembourg di procedere prima della Data di Esecuzione
a uma modifica del Contratio o) Compravendita volta a far si che gli rmpegni di fen
concorrenEa dvi prevish non lossero applicabili in relazione al territorio della
Federazione Russa;

in data f setbembee 2008, ¢ cermpedents aulorita apditried della Turchia hanno rilasciato
I auborizzazioni di propria competenza,

in data 7 settermbre 2018, |e compelent autorita arbitrest dell Ucraina hanno rilascialo
e avtorizeazion di propria compelenza,

in data 12 attobre 2018, le competenti autorith artifrust del Kazakistan hanno rilasciaio
li: autorrxazioni di propria compelenza;

i data 9 novembre 2008, le competent) auatorita aetitrest della Tunisia hanne rilasciato
le autorizzazioni di propra competensa;

i data 28 novembre 2018, Rossini Luvembourg ha designate F'Offerente quale
acjuirente detla Partecipazione Axionaria;

i daka 4 dicembre 2008, le competenti autorita anditeres! dell Unione Europea harne
rifasciato le autorizeaziont di propria compelenea;

i data 5 dicembre 2018, FOfferente, Rossini Luxembourg e i Venditori hanno
sottoseritto 1] Primo Accordo Modifcative avente ad oggetto la modifica degli impegni
di wm concorrenea previstt da Coniratto  di Compravendita medesimae, i
oftemperanza alle richieste delle autorita entitrust della Federazione Russa del &
settermnbre 2078;



i data 6 dicembre 2008 'Odierente, Rossini Luxem bourg e | Venditori hanno
sutloscrilte il Secondo Accordo Modificative avente a oggetto, arter alia, la presa d'atlo
di aloune dichiarazioni da parte dei Venditori, nonché Ta deroga di taluni termini per
leffettuaxione di comupicaziont adempimenti previsti ai sensi del Contratte |
Compravendita {ivi inclusa. tra le altre cose, la Data di Esecuzione);

cesendosi verificate le Condizionl Antitrust, alla Data di Esecusione, I'Offerente ha
perfezionato I'Acquisizione, acquistando indirettamente la Partecipazione Azionaria.

A segoito del  perfezionamento dell’ Acquisizions, sempre in data & dicembre 2018,
FOiterente ha annunciate a Consob o al mercato FOfferta altraverso la pubblicazione del
Cormin icate 2

In data & dicembre 2018, I'Offerente ha promosso FOfferta presentando alla Consols il
Cicumento di Offerta ai sensi degli artt, 102, comma 3, del TUFE @ 37-fer RE,

e INCONTRATTO M COMPRAVENIMTA E GLI ACCORD M INVIESTIMENTO

2.0 1 Conbeatie di Conpraperiditi

Secodo (uanta rappruwn#ntn nel Documento di EMberta, A osenst del Contratto di
Covmpaaverad ita:

(1 Fidierente ¢ lenuto a lanciare I'Offerta o un prezzo per azione pari al “Prezzo Implicito
di Acquisto Per Azione Recordat” (vale a dire, Euro 28 per azione meno Iimporto por
agone di eventuali dividendt o rserve distribuiti dall’ Emittente tra la data di
sottescrizione del Contratly di Compravendita e la Data di Esecuzione), che sara
pagate interamente in denare alla data di pagamento del corvispettivo delPOfferta;

(ip suatlora prima della Data di Esecuzione si fosse verificata una “significativa correzione
b mwrcalo™, sarebbe veputo menao 1':1{Jh[lgn dellOfferenbe i lanciare "Oflerta & un
precen per azione pari al "Preceo Implicito di Acquiste Per Azione Recordati” o
Fiiferente avrebbe allineate il prezzo per axione Recordati da offrirsi agli azionisti di
minoransa dell’ Emittente nel contesto dell'Offerta al valore altualizzato del Preeo por
aciome Recordati spettante o1 Venditori (che prevede unia parte pagata alla Dxata i
Psevuzione e una parte da pagarst m via differita tramite strumenti di debilo
subordmat);

iy qualsiasi incrementa del preszo per azione Recordati offerto nell’ ambito dell’Offerta o
di qualsiasi offerta pubblica promossa successivamente alla conclusione dell'Offerta
sini alla scadenza del prino anniversario dell’ultima data di pagamento dell'Otferta,
al i sopra del “Prezzo Implicite di Acguisio Per Azione Recordali™ sara
autematicamente riconosciuto anche ai Venditord, che avranno diritto di ricevere una
somma part all'importo per azione di tale incremuento maoltiplicato per il numero i
azioni detenute da FIMEL vendute dai Venditori all'Offerente ai sensi del Contratto d:
Lompravendita. Tale obbligo dell'Cilerente non trovera applicazione con riferimento
ad eventuahi offerte pubbliche promosse dall'Offerente dalla scadenza del sesto mese
sucoessive  all'vlbma data di pagamen o dell'Oferta sino al primo ANOIYersaric



dell’ultima data i pagamento dell'Offerta, qualora nel contesto di tali offorte
pubbliche I'Offerente non acquistl complessivamente piu i 10000000 di azion]
Kecordali a un prezzo medio per ciascuna azione Recordati eccedente di non oltre §| 5%,
il "Prezeo E!ITEPlI:Llh.’! di .-5||.‘|.'|'I-.III-I‘¢| Per Axione Becordati”, In casoe di inadtmpimnnlu di
tali obblighi  (cosl come in caso di  violasione du-]l'nhbilgn i Frerl'.;x_zinn;m_-
I Acquisizione), I'Offerente ¢ tenuto a pagare ai Venditori una penale per la risoluzione
del Contratto di Compravendita ai sensi dell’art, 1382 c.e. di importo complessive pari
& Furg WK milioni.

Per maggior informazioni in merilo al Contratto di Compravendita si rinvia alla Sexicne H 2
del Documents di Offerta e alle informazioni essenziali redatie ¢ pubblicate ai sensi dell’art
122 del TUF e dell'art. 130 del Regolamento Emittenti, disponibili sul sito faterie
dell’Emittente www recordatiat {Sexiome Corporate: CovermanceTattt Parasociali) & alires:
ripirtate nella Sezione K.2 del Documento di Offerta,

23 Gl Acces i ! apife F o

I 2% giugno 2008, Rossini Heldings ha sotioscritto con Andren Recordati due accordi i
vestimento, successivamente modificati in data & dicembre 2018 (ie #li Accordi AR volti
a dissiplinare le condizioni dell'investimento di Andrea Recordati in Kossini Laxembouiry,
subordinatamente al perlezionamento dell’ Acquisizione; in pari data, Rossini Holdings ha
sulloscratte allresi con Frite Squinde un accorde di investimento, successivamente modificati
in data b dicembre 2018 (re 'Accorda FS), volto a disciplinare  le  condizion
dell'investimento  di Fritz Squindo  in Rossini Lusembourg, subordinatamente  al
perfezionamento dell Acquisizione,

Inelire, nel contesto del perfezionamento dell’ Acquisizione, Rossini Luxembourg ha adottato
anu slalule sociale che contiene, tra altro, previsioni relative al trasferimento delle
partecipaziond in Ressini Luxembourg ¢ ad aleuni quoram assembleari rafforzati,

secondo quante sappresentato dall'Cfferente, gl investimenti in Rossini Luxembourg i
parte di Andrea Recordatl ¢ Frite Squindo saranno perfezionati entro il 15 febbraio 2019,
subordinatamente al verificarsi delle condizioni sospensive previste, rispettivamente, negl
Accordi AR e nell'Accordo FS (per ulteriori informazioni si veda la Sezione G, Paragralo
Ca L1, del Documento di Offerta e il Paragrafo 3.4 della presente Premessa).

sevondo quanio indicato nel Documento di Offerta, ai sensi degli Accordi AR e dell’ Accordo
!Ll'

(1) Andrea Recordati ¢ Fritz Squindo sl sono impegnati nel confronti di Rossini Holdings
nel periodo tra §l 29 giugno 2008 ¢ la fine del sesto mese successiva alla data di
pagamento del Corrispettivo, a non acquistare qualsiasi azione dell’Emittente, fair
vecezione, tra Paltro, per Facquisio di azioni conseguente all'esercizio delle stock ap b
(diverse dalle stock aprion di cui al Piane di Stock Option 2018-2022 con prezzo |
esercizio tssato i Buro 3073 attribuite ad Andres Recordati e Fritz Squinda
dallEmittente. Tali pattuizioni hanno efficacia fine alla fine del sesto mese successivo
alla data di pagamento del Corrispettivo,



i suecessivamente alla data di perfecionamento dell‘investimento di Andrea Recordali o
Fritz Squindo in Kossini Lusembourg, Rossini Holdings dovra fare in modo che. senza
Fapprovazione del 75% dei titolari delle azioni privilegiate emesse da Rossing
Lissemnbourg (fra i cui tilelan vi sono anche Andrea Recordati ¢ Frite Squindo}, Rossing
Luxembourg non modifichl in pegativo | poteri, privilegl, dirith attribuiti alle azioni
privilegiate, non aument | numero auloriz=ato di azioni Pri‘-'i[{‘ﬂ'iillﬂ. non deliber
liuidazione della Societa. Gli Accordi AR ¢ 'Accordo FS non contengons alcuna
previsione concermnente 'esercizio del voto nell assemblea di Rossini Luxembourg a
tavare o a carico nspettivamente di Andrea Recordati e Frits Squindo. Tali pattuizoni
- che sona riflesse anche nello statuto di Rossint Luxembourg = troveranno
applicazione successivamente alla data di perfezionamento  dellinvestimento  di
Andrea Recordati & Frite Sguindo in Rossing Luxembou P

(il wn'opzione di Rossini Holdings di acquistare le azioni detenute da Andrea Recordati o
Fritz Squindo in Rossini Luxembourg qualora gli stessi cessine di rivestire 1a carica,
rspettivamente, di amministratore delegato e dirigente di Recordati;

() un‘opzione di Andrea Recordati ¢ Fritz Squindo di venders le azioni da essi detenuto
i Kossini Luxembourg  qualora gl stess: cessino di rivestie |la carica di,
rispettivamente, amministratore delegato ¢ dirigente di Recordali in conseguenza di
eventi di c.d. good lewoer,

Fer informazioni in merito ab Bmidi al trasferimento delle amont di RBossing Lu.wnﬂmurg
prevish pello statute di quest’ultima socictd, si rinvia al Paragrafo H.2 del Documento di
O ek,

Per magglord informazioni in merito agl Accordi AR, all’ Accordo F5 e allo statuto di Rossisi
Lusembourg si rinvia alla Sexione H.2 del Documento di Offerta & alle informazioni
easenziall redatte ¢ pubblicate ai sensi dell’art. 122 del TUF e dell'art. 130 del Regolamenio
Emittenti, disponibili sul sito gueniet defl’ Emittente www.necordatiit (Sezione Conporae
Crveiance/Tatti Parasociali) ¢ altrest riportate nella Sezione K4 del Documento di Offerta

2% ] Patti Parasocial

In data 6 dicembre 2018, Rossini Lusembourg, Kossini Holdings e Rossini Co-Invest GP
Limited, inogualita di spetiern! partaer di lersey Co, hanno setioscritio (1) con Alpinvest, il Patte
Parasociale Alpinvest e (i) con PSP il Patto Parasoclale 'SP, entrambi aventi ad oggelte
Hossini Lusemboarg, nonche le societa di volta in volta dalla stessa controllate direttamente
o inckirettymente {ive mclusa FEmatienbe).

Sevondio quante indicato nel Documento di Offerta, ai sensi del Patto Parasociale ,qulnu_-m:

(i Kossim Holdings ha assunto l'imipepno a fare quante ragionevolmente possibile per far
a1 che nessuna tea Jersey Co, Rossin Lusembourg, Recordat o una delle loro rispettive
secicta controllate compia, senza il consenso di Alplnvest, alcun atte che possa
rappresenlane un camblamiento mudicale della matura diel business del ':i"LI-FP“ a della
Martnership;



iy qualora Rossini I'fluldi:nﬁa, inlepnda trasferive, in tutto o in parke, le propric azioni in una
delle socicta del gruppo nel contesto di una operazione di sindacasone dell’squity,
Aldpliwest avra un diritto di prima olferta.

Secondo quanto indicato nel Documento di Offerta, ai sensi del Patte Parasociale PGP

(il lintante che Recordalt sara quotata (e falte salve gquanto previsto nel sepuente
paragrato (i) (a) Rossing Holdings fara quanto ragionevolmente possibile per far si che
una persona designata da PSEP (e approvata da Rossinl Holdings) partecipi alle riunioni
del consiglio di amministrazione di FIMED ¢ Recordati in qualith di osservatone o
rvitates o (b) qualera la previsione di cui al punte che precede non sia possibile,
Rossing Holdings fard quante ragionevolmente possibile per far si che PSP abbia il
diritto di proporre la nomma ¢ la amozione di una persona (approvata da Rossini
Haoldings) nei consigli di amministrazione di Rossini Luxembourg, FIMEL e Recardati,
il tutto ai termini-e alle condizioni di cui al Patto Parasociale PSP

{in Rossini Holdings ba assunto Vimpegao di (a) consultare PSP prima che Rossini
Holdings intraprenda qualsiasi azione in selazione o determinate materie; (b} fare
quanto ragionevolmente possibile per far sk che nessuna tra Jersey Co, Rossin
Luxembourg, Hecordati o wiva delle lorn rispettive societa controllabe apporti, senza il
vorsenso di PSE, modifiche aglhi statuti di Rossini Luxembourg, Recordali o a una duelle
rispetiive socletd controllate che possano avere elfelti negativi sproporzionati o
rilevanti per PSI;

) qualora Rossini Holdings, intenda trasferire, in tutto o in parte, e proprie azioni in una
delle societa del gruppo nel contesto di una operazione di sindacazione dell eqety P57
avra un diritto di prima oflera,

fivi o stesso avea durata tmennale e sarm aulomaticamente rinnovato alla scadenza per un
ulteriore periodo di tre anni, salva disdetta da comunicarsi da parte di PSP,

'or maggiori informazioni in merto ai Patti Parasociali si rinvia alla Sesione H2 del
DKocumento di Offerta e alle informaziom essereaali redatie o pubblicate ai sensi dell'are. 122
del TUF e delllart. 130 del Regolamento Emittenti, disponibili sul stbo miderned dell’Emittente
wwwLrecordatiil (Sexione Corperale Govenmanee/Patti Parasodiali) e altresi riportate nella
Seione K3 del Documento di Cilerta

3. PRINCIFALL TERMINI E CONIMZIONI DELL OFFERTA
51 nporta qui i segpito uma breve descrizione del principali termine ¢ condiziom
dell'Ciferta. Per una descrizione der presupposti giuridici dell'Offerta ¢ della complessiva

aperizione si rinvia al Docomento o OHerta,

1 Dhescprzemie dell Offerta

Lorme anticipato, FOfferta ¢ un'ollerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria promoss
da Rossini Investimenti in qualita di Cferente, anche in nome e per conto delle Persone che
Agiscono di Concerto, ai sensi ¢ pee gli effetti degli artt, 102 ¢ 106, comma | ¢ comma 3, letl
an e 108 del TUF, nonche delle applicabili disposizioni di attuazione del Regolamento
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Emitient.

Lk Hierta, in quanto obbligatoria ai sensi dell’art. 106, comma 1, del TUF, non & soggetta ad
alouna condizione di efficacsa.

Come indicato nel Documento di Offerta (ofr. Paragrafi A% e C.2) la promozione dell'Offerta
nen ¢ sopeetta all’ ettenimento di alcuna aulorzzagione,

Secondo quanto rappresentato nel Documento di Ofterta (clr, |'n1rq'|glc'|ﬁ 31 delle Premesse
B.I), I'Odterente sio riserva la facolta di designare, secondo le modality indicate nwl
Documaonto dif Offerta, ]'A,rqu'twnh- Desipgnata, quale acquircnte elfetive delle azioni
Recordati portate in adesione all'Cfferta. L'Oflerente ha precisato che Pesercizio di detta
tacolta di designazione non avea akeun mmpatto né sull'Offerta, né sl assetti di controlla
successivi all'Offerta, atteso che |'Offerente ¢ |'.3'|.|.:qui|'f|:'|1r_' Designato sond tulti soggetti al
controlio dei Fondi CVC Fund V1]

biosegnala che  poiché 'Offerente, alla Data del Documento di Offerta, dispor
mudirctamente ramite FIMET della maggioranza dei diritti di voto esercitabili nell assemblea
wichinaria di Recordaty, trovane applicazione | casi di esensone previst dall’art 100 s,
comima 3, del TUF e, pertanto, non sona apphicabili all'Offerta le disposizioni di cui all’ar
W, commi 5 e 2, all'art, 103, comma 3-bis, ¢ gl artt. 104, 104-biz ¢ 1d-ter del TUF, nonche
vgni altra disposizione del TUF che pone a carico dell*Offerente o dell’ Emittente specitic
sbblight informativi net confrontt dei dipendenti o dei loro rappresentanti,

Come indicate nel Documento ¢ Offerta, 'Offerta non ¢ stata @ non sara PrOmMossy e
ditfusa neehi Stati Uniti d" America (ovvero rivolta a LS Persons, come definite ai sensi dello
Lis. Securities Act del 1933 ¢ successive modificazioni), Canada, Giappone e Australia,
nunche in qualsiasi altro paese in cul tale Offerta non sia consentila in assenza di
autoriezazione da parte delle competenti autorita o altri adempimenti da parte dell' Offerente
teotlettvamente gli “Albel Paest” | ne utilizzando strumenti di comunicazions o commercio
mazionale o internazionale degll Allri Paesi (ivi inclusy, a titolo emn\]:!jfjcativn, o ke
postale il fax, il telex, la posta eletirenica, il welefono ed internet), né attraverso qualsiveglia
struttura di alouno degh intermediari linanziari degli Altri Paesi, né in alcun altro modao. Per
maggiort informaziont in merito of meecati sui quali 'Oiferta ¢ promiossa si veda il Paragrafo
Ed del Docomento di Offerta, Per informazioni in merite alle modalita di adesione
al'Chierta si rinvia-alla Sezione F del Docomento di Offerta.

12 A=ihd owpoedto dell Cferka o [Yelists ny

L'Oterta ha ad oggetto complessivamente massime n. 97.735.080 azioni ordinarie o
Recordati, del valore nominale di Euro (3,125 ciascuna, rappresentative del 46735% del
capitale sociale di Recordati, di cui n, 95643680 azioni ordinarie Recordati S.p.A., ol a
eveniudli massime n. 2091500 Azioni Proprie a servizio dell'esercizio di tutte le stock opian
derivanti dai Frani di Stock Option, pari alla wialita delle azioni dell Emittente emesse alla
b ] Documento di Offertn, dedofte fe s 108308905 axiomi ordinaria, rnppniyq-nhih\-.;
deed SL79N del capitale sociale di Hecordati (Le In Partecipazione Axionaria), detenuly
nalireitamente dall'Offerente, tromite FIME]D alla Data del Documento di Offerta, e {ii)
dedotie le n, 5172571 Azioni Proprie dell’Emittente, pari al 2473% del capitale sociale



dellEmittente, alla data del 17 dicembre 2008, ¢ (iii) aggiunte le massime n, 2.091.500 Azion|
Proprice a servizio dell’esercizio df tlbe e etors: aplon dervanti dai Piami di Stock Dplinn_

Come indicato nel Documento di Offerta (chr, Sezione C), il numers delle azioni Recordati
ageetio dell'Offerta potrebbe variare in diminuzione qualora, entro il termine del Periodo Jj
Aadesione (ovvere durante Peventuale Riapertura del Termini), nonché durante I'esecusione:
el "Obblga i Acquisio al senst dell articolo 108, comma 2, del TU F, I'Offerente o le Persone
i hwe .-'"l.;:JHHJI‘LLl di Concerto dn-u,-pq:.;un'. .||_¢|uie-.l¢1n: azicini ordimarie dell'Emittente al di fuari
aellOtterta, Eventuali acquisti compiuti al di fuori dell Offerta saranne rest noti al mercato
o sens dellart. 41, comma 2, lett. ¢), RE.

Lurme rappresentato nel Documento di Offerta icfr. Paragrafi 1.3 delle Premesse e A, 10, A1,
ALS AL e GE)

(i) POMerta non e finalizzata al Dolisting delle azioni dell’ Emitente:

i) wiomondimenoe @ ferma quanto indicata al punto (i) dw precede - qualora per effeiio
delle adesioni all’Offerta (incluse le adesioni durante eventuale Ria pertura de
Fermin) efo e di acquist eventualmente effettuati al di fuori della medesima, durante
il Perindo di Adesione, anche a seguito dell'eventuale Riapertura dei Termini -
Fiiterente dovesse divenie litlare di una partecipazione nel capitale sociale
ardinario dell’Emittente superiore al 90% ¢ inferiore al 95% delle azionl dell Emittente,
v prapabile che Flterente non proceda alla ricostituzione del lottante sufficiente ad
assicurare il regolare andamento delle negoziazioni delle asioni Recordati sul MTA.
L "Oferente ha, PE!'I'.‘lllf-l'!-,. precisalo “ el e q:mﬂ;lrﬂ I"-I:-!ﬁm-ﬂ”u fAotease acijiisiore i
aell'Offerta e percentnale arel capitale socinle ordivario dellErtittente molio signification o
prossine dila .'-H'H”ar Filemante i il |1'r'.|'|"|fI|'?||:'|'|'|"r|:.:|.m|:' rIr.'I't.J.I:hfrhm ili _e'i.r_'an:.'ﬂl i sewss dell e
148, carpnen 2, del TUF ¢ probabile che UOferemte saluti concretamiente di CONRIPAERE OpuFFIS Nt
oot alla revoca datle auatazioi deile wztont ordivaeie deld Emittente, quali, @ esenapio, witerion
acipsty di aziond dell'Emittente o 8 froori dell OFferta ce ot ol seperntmente defln soplin
At eelistong, oppure unn operazioee o fusie detl Endttente in g sociela ion qrintada snl
MTA, oo covesegramete revoea delle ez ordinaeee deil” Ens Hente dalla quedazione”,

L'iOerente  comunicherd se si sono verificati | presupposti per applicabilita
dellObblige di Acquiste ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF e la decisione i
procedere o meno al ripristing del Mottante secondo | tempi e le modalith indicate nel
Pocumento di Ofterta. Qualora comunicasse di volere ripristinare il flottante, (a)e
ripristing. potra avvenire, a titolo esemplificativo, attraverso teallocazions, mediante
collocamento pubblico o private, di parte delle azioni Recordati deterte dall' Offerente
alla data di conclusione dell'Ovfferia;

(i I'Offerente ha dichiarato 1a propria volonta di avvalersi del Diritto di Acquisto sulle
timanenti azioni Recordati in circolazione, ai sensi e per gli effetti dell’art. 111 del TUF
nel casooin cui, a esito dell’Oflerta, v incluss "oventuale Riapertura dei Termini,
Oflerente venisse o dotenere - per effelto delle adesioni allOfferla ¢ di AL =1
eventealmente effettuat al di fuer della medesima, durante il Periodo di Adesione
vaome eventualmente riaperte a seguite della Riapertura dei Termini efo in
adempimento dell'Obbligo di Acquisto ai sensi dell'art. 108, comma 2, del TUF - una
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|:,1rt|:~|.'i|:l:|'r.iunc' Eﬁmpl{"h‘riﬁ.'.'l almenao pari al 95% del capitale sociale dell'Emittente
seltoscritbo @ versate a tale dath Fesercitando il Dty di Acquisto, |'Ofterente
adempiera all'Obbligo di Acquisto di cui all’art, 108, comma 1, del TUF dando corso
alla Frocedura Congiunta. L'Offerente renderd noto se si siane verificali o meno |
presupposti di legge per 'adempimento dellObbligo di Acquisto ai sensi dell'art. 108,
comma 2, del TUF e per Fesercizio del Diritto di Acquisto secondo | tempi e le modalita
meicate nel Documento di Offerta.

Per informazioni in merito alla Riapertura del Terming, ,1IFDI:E:I1'Hu di _-'-'!.l.‘.q.'ll,li.‘il‘l,i di curall’ar,
108, comma 2, del TUF, all'Obbligo di Acquisto di cui alfart. 108, comma 1, del TUF, al
Errdte ebi Acquisto e alla Procedura Congiunta, si vedano | Paragrafl A0, A1 e G35 dol
Lrocumente di Offerta. Per una descrizione det possibili scenari alternativi per i possessori di
azioni Recordati si veda il Paragrato 415 del Documente di Offerta

secinde quanto indicato nel Documento di Offerta (Paragrafo A16), i Beneficiari delle Stock
Liption assegnate ed esercitabili ai sensi dei Piani di Stock Option: potranno portare in
adesione all'Offerta (e F'OHerente accettera le adesioni e acquistera), in conformita ai termini
i alle condizioni stabiliti pel Documento di Offerta, le azioni Recordat acquistate, a seguito
dul !I..'l'l'lF"l'.“bHi".'l:'l asercizin delle sl |l_|'=|'.;|r_|| al sensi dei Piani di Stock I:I'Fll:i.un durante |l
Meriodo di Adesione (nonche, ove applicabile, durante Ueventuale Riapertura det Termini),
Hesta o esclusivo carieo det Benefican delle Stock Option il rischio che 'invio della
comumcazione di esercizio delle relatrve stock option ai sensi dei regolamenti dei Piani di
Stock Option e la conseguente alinbuzione da parte dell' Emitterite delle azioni rivenionti
\Ih'“ k'.";'a.'l"l:i;l'.iu -I.'IL"[IL‘ .‘iI':i'.l'.!.' -I'I-'L'Irh' TREAN] |l'|"|.'|_"f'|H.||“l;i i[l I.L'l'l'll!'l u“]t‘ I_':t'f ('{ij]:ﬂ_'“tir‘_‘ il {"I:"tli
Beneticiarl delle Stock Option i aderire all'Ctferta. Per ulterior informazioni in merite ai
IPiani di Stock Option $i rinvia al Paragrato B33 del Documento di Offerta,

Al riguarde, I'Emittente ricorda che massime numere 20815000 Azioni Proprie son
destinate al servizio dei Piani di Stock Option.

v b orr covnipless o aell e

seconde quante indicato nel Documento di (Hlerta (cfe. Paragrato E ), 'Offerente
riconoscerd agh aderenti all'Offerta un corrispettivo di Euro 27,55 per ogni azione Recordat
prortala m adesione che sard I."Iql_l:lln".'lll.l in combtant secondo i |,|;'_I-|1'||_1i e lo modalithy indicane meel
Maragrah F.LT e F1.2 del Documento df Offerta. In caso di wotale adesione all'Offerta, il
comnitovalire. massimo complessivo dell'Offerta calcolato sulla base del Corrispettive per
Aiome pari o Bure 2755 ¢ del numero massimo complessivo di azioni Recordati oggetto
dell Ofterta (ivi incluse Bl le asom dell Emittente che dovessers eventualmentes pseere
emwesse entro il ermine del Periodo di Adesione, noncheé, |..]l.|.-'|lur.|. e TICErranas i presuppost|
applicabili di cui all’art. 4000 del Regolamento Emittent, durante |a Riapertura del Termin|
¢ pari a Euro 2692604208 (10 Esborse Massimo) (cfr. Paragraio 1.7 delle Premesse al
Pocumento di Offerta e Sezione E del Documento di Offertal, Per ulterior informaziont in
mertlo al Cl‘rriipl'-"“i-"-"l! siorinvm alla Sexione E del Documento i Offerta e al successivo
Maragrale 4.3 del Comunicatao 103,

el Decumento di OHerta ¢ precisato che a garanzia dell’esatto adempimento delle
abbligazioni di pagamento dell’ Ofterente nell' ambiio dell’Offerta:
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[ Banca IMI SpA. Crédit Agricole I:.:Hrr.-nl'url.' and Investment Bank - Milan Bramch.
Credit Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank Sp-A, Natixis 5,A, - Milan Branch,
societe Generale, Milan Branch, Unione di Banche Italiane S.p. AL e UniCredit S.p.A in
qualita di issne banks nellambito del Contratto di Finanziamento Bridge Senior

Secured;

dip Banca IMI 5. pA., Credit Agricole Corporate and Investment Bank - Milan Branch,
Credat Suisse AG, Milan Branch, Deutsche Bank Sp A, Natixis S.A. - Milan Branch,
societe Genérale, Milan Branch, Unione di Banche Ttaliane 5 p. A, @ UniCredit S.p.A., in
qualita di ssseing beaks nell'ambito del Contratto di Finanziamento Bridge Senior
Lnsecured;

) UmCredit 5,p. AL, in qualita di iy beek nell’ambito del Contratto di Finanziamento
Equity Cash Confirmation,

hanno rilasciato la garaneia ai senst dellart. 3740 del Regolamento Emittenti. Per maggior
informaziont in meritosi vinvia of Paragrafo o4 del Documento di Offerta

a4 Muodaliba di Bnanziameepifo du‘f[',«\.;'r]mcu: e

Come ndicato e Documento di Offerta icfr. Paragrafo 2 delle Premesse o Paragrafi A2 ¢

Lol al Documento de Offerta) I'adempimento degli impegni assunti con il Contratto i
Compravendita ha comportato un esborso complessive  per  'Offerente pari a Euro
1M 337 611,75, di cui:

Ao Pure 298391033275 per 'acquisto  indiretto della Pa rtecipazione  Azionaria
corrispost, in particolare. come segue (chr, Paragrato G.1.2 del Documento di Offerta):

il

prET Euro 2158910033275 in contanti alla Data di Eseourione mediante whilizen oi
mezzi propri dell Offerente rivendenti da versamenti in conto capitale effettuati in
favore dell'Offerente da Rossini.

Quest'ultima ha reperito tali risorse finaneiarie, tra Valtro, mediante emissione
delle Sentor Secured Notes Due 2025, 1 termini ¢ e condizioni che disciplinano Je
senior secured Notes Due 2025 sono contenuti in un contratto retto dalla legge
dello State di New York depominato “ladeninre™ del 26 ottobre 2008 che
prevede, tra Valtros (a) determimati impegni che limitano, fatte salve ecceziom
determinare, 1o facolta di Bossini e di aleupe sue controllate di elfettuare
determinate operaziony; (b) al verificarsi di determinate ipotesi di cambio di
controllo, I'obblige por Kossinl di presentare unotferta per Uacquisto di tutt
litoli obbligazionari rimanenti o un preszo pari al 101%  dellfammontare
complessivo {altre agl inleressi maturati & non cornsposti fine al momento in cui
st wverifica il suddetto cambio di controlle), intendendosi per “cambio i
controllo”, tra le altre, Lo perdita da parte di Rossini del controllo dell’ Emittente
tossia la facolla di designare, direttamente o indirettamente, [a maggioranza del
membri del Consiglio di Amministrazione dell’ Emittente) in sepuito ad una
vendita consentita di azioni dell’ Emittente. Le operaziont di fusione descritic al
Maragrafo G.2.4, del Documento di Offerta (con riferimento alle quali si veda il

fed
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I-:'i'lrﬂ[._',rilfﬂ 42.1 del present Comumicate 103, non coslituiscone un cambio di
controllo rilevante ai sensi dell dentire™ () deteérminate ipotesi di rimborso
anticipato e di eventi di defand). Per ulteriori informazioni di dettaglio in merito
alle Senior Secured Notes Due 2025 <i veda il Paragrafo G.1.2.2 del Documento di
CHferta;

(i) per Euro 75.000L000 a Hiolo di credito infruttifers spetlante ad Andrea Kecordat,
in qualita di venditore, che ko stesso potra utilizzare entro il 15 febbraio 2012 ai
fini dell'investiments nel capitale sociale di Rossing Luxembourg (come i
sepuito descritto);

(iif} il delta prezzo, pari o nominali Euro 730,000,000, mediante emissione in data 6
dicembre 2018 da parte di Rossini Investments di strumenti finansari di debito
subordinati di lungo termine (1 Je DI Notes), oesia titali obbligazionari, con
scadenza 25 soggetto ad estensione fino al 2027, che prevedono il nmborso a
4.9 anni (ermine che puo essere vsteso sing a 85 anni ai verificarsi di
determinate condiziom) dalla data di emissione, sulssrdinate strutturalmente al
rimborso, tra Ialtro, delle Senior Secured Notes Due 2025, del Finanziamento
Bridge Senior Secured ¢ del Finanziamento Bridge Senior Unsecured, aventi un
rendimento annue pari al 2% in contant e al 2% in PIK. L'Offerente ha precisato
che Femssione delle DI Notes da parte di Rossini Investments & avvenuta a
seguito della delegazione della stessa, ai sensi dell'art. 1268 cc., da parte
dell'Offerente, 0 conformita  con  quanto  previsto  dal  Contratto i
Compravendita, a eseguire il pagamente di una componente del cor Fispettivo per
I" Acquisidione, pari a Euro 750 milioni.

Le DF Motes sono state integralmente sottoscritte dar Venditori mediante
compensazione tra il dobito den Venditor riveniente dalla sottoscnizione delle DI
Notes ¢ il credito dagh stessi vantato nel confronti di Rossini lnvestments in virtu
della summenzionata delegagione, Le DI Notes sono disciplinate da apposito
regolamento per una deserizione del guale st rinvia al Paragrafo G123 del
Decumento di Offerta;

(1} Furg 22427379 per il patrimonio nette di FIMEL pard alla differenza tra il totale
dell'attivo: patrimoniale ¢ il ltale delle passivita di FIMED stimate alla Data i
Esccuzione (fath salvi eventuali aggiustamenti ab termini previsti dal Contratto di
Compravendita che non avranne alcun impatto sul Corrispettive per Azione,

Inoltre, ai sensi deghi Accordi AR, ¢ previsto che entro il 15 febbraio 20019 Andrea Recordati
possa investire nel capitale sociale di Rossini Luxembourg, a condizioni che 'Offerente
ribene vasere ¢ mercato e in linea con le best practices adottate daid fondi di preivabe eqnity nella
strutiurazione di operazioni di acquesizione, una porzione del prezzo al medesimo spettante
i qualita di Venditore, pari a Euro 750000080 {cfr. Paragrali A5 e G.1.2.4). In tal caso, come
discritto nel Documento di Offerta (efr. Paragrafo G249, il credito spettante ad Andreea
Recordati in qualita di Venditore polra sssere da questi utilizzato per sottoserivore
Finvestimento nel capitale sociale di Rossind Luxembourg e, successivamente, tale creditoe
ara conferito a cascata lungo la catena partecipativa (a favore prima di Rossini Investments,
et eli Bossing Acquisition ed mfine di Rossini) fino ad essere utilizzato per la soltoscrizions
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dell'aumento di capitale dell’ Otferente deliberato dall’ assemblea straordinaria dell Offerente
in data 5 dicembre 2018 e che verra liberato mediante compensazione con il corrispondenty
debito per la parte di prezeo spettante al Venditore, Ai sensi dell’ Accordo FS, ¢ altres:
[rresasic che entro il 15 febbraio 20049 Frite Hl,]l..ri"{'lu pissa myvestire mel .;',]p-itni: snciale di
Rossind Lusembourg, a condiziom che 'Oferente ritiene essere di mercalo @ in linea con o
el practiees adottate dai londi di private equdy nella strotturazione di operadioni di
deuLisiione, nea massima Evro 34500000,

0 Aesdnpdita de fimeeziemendo ded] ey

Sevinde quanto rappresentato dall'Offerente (clr. Paragrafi A.2 ¢ G.1.3 del Documento di
CHEertah Al pagamente delle somme dovate nel contesto dell'Offerta (nei limit dell’Esborso
Massimo) sard effettuato dallOfferente facendo ricorso alle seguenti risorse linanziarie, nella
misura ¢ secondo le proporsioni che saranna stabilite dall'Offerente in prossimith della data
di pagamento del Corrispettive (lermo restando che 1'Offerente utilizzerd in OENi caso sia
riscse linanziarie di eqrity sia risorse linanziarie di debato):

(F o hine a massimi Euro 166426533 mediante mezed propri dell’Offerente derivanti da
viersament in conto capitalie offettuati in tavore dell’'Offerente da Rossini;

(i) e a massimi Buaro [ASS000008 con | proventt derivanti dal Contratto di
Finanziamento Bridge Senior Secured sottoscritto in data 26 ottobre 2008 tra, (ter alin,
Otferente, in qualita di prenditere originario ¢ di garante originario. Rossini, in
qualita di garante originario. ¢ le banche finansatric, avente 3 ogeetto la messa a
disposizione in favore dell'Offerente del Finanziamento Bridge Senior Secured, Per una
descrizione del Contralto & Finameiamento Bridge Senior Secured si rinvia al
Maragrato G.1.3.2 del Documento di Offerts;

(il a massitnl Buro S15.06000000 con | proventi  derivanti dal Contratto i
Finanmamento Bridge Senior Unsecured sottoscrtto in data 26 ottobre 2018 tra, fnfes
e, Rossini Acquisition, in qualita di prenditere originario, Rossini ¢ I'Offerente, in
gualita di garanti originarl, ¢ le banche finanziatrici, avente ad ogretto la messa @
disposizione in favore dell’Oferente del Finanziamento Bridge Senior Unsecured, |
cui provvista sara utilizzata al fine di dotare 'Offerente, medianle un ulteriore
versamente in conte capitale, delle risorse necessaric per finanziare parzialmente
I'Criferta, Ter una descrizione del Contratto di Finanziamento Bridge Senior Unsecured
strinvia al Paragrato G.1.3.3 del Documento di Offerta,

& & § W

[ vsercizio della Bacolth loro attribuita dall'art. 39k, comma 2, Regolamento Emittent, gh
Amministralor Indipendenti hanno ritenuto di avvalersi della consulenza di Lazard Sl 19
avadisery con Colombod&Associati Srl, a cul ¢ stato conferito Tincarice di rilasciare
congiuntamente, a beneficio degli Amministratori Indipendenti, 1a firirness opinion <ul



corrispattivo otferto dall'Offereiie!

In dala 19 dicembre 2018 gl Amministraton Inq:lipcndmﬂl hanno reso il Parere depli
Amministrator! Indipendenti ai sensi dell’art, 32-wis del Regolamento Emittenti, contenenle
e valutazioni sullOfferta e sulla congruith del Corrispettiva, come meglio illustrata al
stccessive Capitolo 5 del presente Comunicato 103,

b data 21 dicembre 2018 il Consiglio di Amministrazione di Recordati si & riunito al fine di
vsaminare '{terta e deliberare in menito all' approvazione del Comunicato dell Emitiente

Allesito delle proprie verifiche, il Consiglio di Amministrazione ha approvate il presenic
Comunicate 103 contenente. tra altro, o valutazione motivata del Consiglio medesimo
sull'Oterta e sulla congruita del Corrispettive, secondo quanto previsto dagli artt. 1003,
comma b del TUF e 39 del Regolamento Emittenti, Le informacioni riportate nel presente
Lomunicate 113 sono tratte dai documenti presi in esame dal Consigho di Amminestrazione
core deseritte al successive Capilolo 1, Paragralo 1,3,

hesta, peraltro, inteso che per una compiuta ¢ Integrale conoscenza di tath | presuppost,
ermibnl ¢ condizioni dell’Offerta, ovcoree fare riferimento esclusivo al Documento di Offerta.
pubblicato dall Offerente secondo le norme d| legge e di regolamento applicabili, 1) presen o
Comunicato 103 non intende, pertanto, sostituire in alcun modo il Documento di Offerta o
L]IJl'IlI.IIRFLII-:' altree documento refativo all"Oferta di com petenza e ru_-,rujnﬁdh[[“b dell'" O ferenie
¢ diftose dal medesimo, ¢ non costituiser in alcun modo, né PUO essere inteso come, 1na
raccomandazione ad aderire o a non adenre all'Offerta ¢ non sostituisce il giudizio di dascun
aztoni=a m relazione all'Offerta

“ar ragioni-di complimnde inberna di Lazard Sl o Colombode Associati %0l e conclusioni congiunte
1 sono pervenuti | odue ceadoser sono riportate e due documenti distii, ma del medesimae
T LT P S F FJrJEn'll:n 5.1.7 adeel Comnmicaba 113

28



1, DESCRIZIONE DELLA RIUNIONE DEL CONSIGLIO D1 AMMINISTRAZIONE I RECORDA T

1] Partecipanti alla riunione ¢ specificazione degli interessi rilevanti ai sensi degli
artt. 2391 del Codice Civile ¢ 34, comma 1, leit. b), del Regolamento Emittenti

Alla riunione del Consiglio di Amministrazione dif Recordati del 21 dicembre 2018, nella
quake o stata csaminata 'Offerta ed @ stato approvato il Comunicato 103, hanno partecipato,
presenti i persona oin audio conlerenza:

Laamplero Mazza Mresidente

Andrea Recordati YVice Prosidenty

Amministratore Delegato

Rimsalba Casiraghi Amministtatore Indipendente
Michaela Castelli Amministratore Indipendente
Etisn Corghi Amministratore Indipendente
Cathrin Petty Amministratore non eseculive
Mari Garraffo Amministratore Indipendents
Frite Sguindo Ammunistratore Esecutivo

Feaviy ol brae prosent, di persona o in audio conferenza, 1l Presidente del Collegio Sindacale,
Aaloro San b e il Sindaco effettivo Marco Nawva,

Flanno giustiticato la propria assencs Amministratore Seren Vestergaard-Poulsen o (]
Sindaco Effettive Livio Amidani Aliberti.

| componenti del Consiglio di Amministrazione di seguito indicati hanne dato notizia di
vesere portatort di anintercsse proprio o di terzi relabive al'Offerta, anche aj sensi degli artt,
23591 del Codice Civile e 39, comma [, lett. b), del Regolamento Emitlenti.

| consiglieri Giampiere Mazza, Cathrin Petty ¢ Seren Vestergaard-Poulsen sono stati
nominati membri del Consiglio di Amministrazone dell' Emitlente ai senst dell’art, 2386 ¢ 0,
e alla Data del Documento di Cilferla, ricoprono le seguenti cariche:

{1l Giampiers Mazza, noopre la carica di Presidente del Consiglio di Amministrazione
dellOfferente, di Presidenle del Consigho di Amministrazione  dell’ Acquiren e
Diesignato e parfner del gruppo di peitete equity CVC Capital Partners:

[0 R comtunivato al mercato i data & dicembre 2005 o) Consaglio di Amministrazione di Recordat,
e pass daed, ha nominato per cooplazions ai sensi dell’an. 2386 c.c. 1 consiglieri Giampiero Mazza
Cathrin Petly ¢ Soren Vestergaard-Poulson a seguito delle dimissioni rassegnate dagh amminestraton
Albwertiy Becordats, Paole Fredia o Marco Vilale in corsiderazione dell avvenuta ésocusione did

Contratio di Cam Frr.:u'ilndil::l.

25



{ih Cathrin Pl.!ﬂ:-'. ricaopre la corica di membro del L:m:,lglm i Armmiinustrazione di;
Rossini Investimenll, Rossiinl, Rossini Acquisition, Rossini Investments, Rossini
Lusembourg, Rossini Holdings, FIMEL e di partner e Healficare EMEA presso il gruppo
i proverte eneity CVC Capital Partiers;

(i)  Soren Vestergaard-Poulsen, ncopre la carca di ssrmaginy partier; membro del Busgness
B F SIS
Adiizory Board, del Private Eqafy Bowrd per 'Europa & 1l Nord America e del Groneth
Funa lireestinent Commiitler del gruppo di prooste eguity CVC Capital Partners.

Ciampiern Mazza e Cathrin Petty - in gualita di esponenti mamageriali di CVC - ¢ Andrea
Hecordati - in qualita di aziomista di FIMED - hanno dichiarato di aver partecipato
atbivamente alle trattative per [a negoziazione dell’ operazione nel contesto della quale e stata
provacssa FOHerta, come meglio precisato al successivo Paragrafo 1.2,

Inoltre il dott, Andrea Recordati ha dichiarato di essere portatore di un interesse in relazione
allapprovazione  del Comunicate 103 in quanto ha soltescritto gl Accordi AR
Frclusivamente in ragione di all sccord| 1 dott. Andrea Recordati assunw, nel contesto
dell'Uiterta, la posizione di Persona che Agisce di Concerto ai sensi dell’art. 100-kis, comma
F-dn=, diel TUF.

I dott, Sguindo ha dichiarato i essere portatore di un interesse in relazione
allapprovaziomne del Comunicato 103 i quanto ha sottoscritto I Accordo FS. Esclusivamente
m ragione di tale accordo il dotl. Squindo assume, rel contesto dell'Offerta, la posizione di
Forsona che Agisce di Concerto ai sensi dell’ art, 101=, comma 4-his, del TUF

Si scgnala intine che alla daka del presente Comunicato 103:

= UAmiminestratere Delegato o1 Becordati, Andrea Recordali detiene n. 3980600 stock opti,
delle quall n. 72000 opziont esercitabili ool corso del Periodo di Adesione o
del’eventuale Riapertura der Termini:

= [Ammanistratore esecutivo Frite Squindo, detiene n. 122000 azoni dell’ Emittente, pari
al (LUSEY, del relabive ll:l.'lF'i[-'Il.L"‘ sociale, nonche n, 395000 stack O H ST delle l.]1.h‘||i i,
ML opelont esercitabill nel corso del Periodo di Adesione e dell’ eventuale l‘-.'.ml:u_-rrum
det Termini.

Per completezea si segnala che — come comunicato al mercato ai sensi dell’arl. 19 MAR - in
data B oagosto 2008 4l dott, Fritz Squinde, per effetto dell’esercizio delle stack option ol
medesimo assegnate dal Consighio dil Amiministrazione dell’Emitlente, ha acquistato n.
SO aziont ordinarie dell’ Emittente, par al U,038% del capitale sociale di Recordati, e che Jo
predette oo SO0 axioni ordinarie sono state oggetto di cessione in pari data {per maggior:
inlormazion. st nnvia alla tabella contenente  le operazioni  giornaliere effeituate
cdallOfterente ¢ dalle Persone che Agscono di Concerto con il medesimo negli ultimi dodic
sl riportata al PFaragrafo E.b del Documento di Offerta).

Per completezza st segnaln inolire che Rossing Investimenti, a seguito all'esecuzione del

Contratto i Compravendita, ¢ divenuta parte correlata dellEmittente ai sensi dol
Hepolamwnte adobtato dalla Conseb con delibera me 17221 del 12 maree 2000, come
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siccessivamente modificato o integrato (il Regolamento Consob OPC”), nonche dell st
UL della procedura denominata ~Procedara per fa discipling delle operazioni eon parli eorrelate”
adattata da Recordati (la "Procedura OPC”) (cfr. Paragrafo A6 del Documenta di Offerta),

Alla data del Comunicato 103 sono inoltre da considerarsi parti correlate dell’ Emittente in
Felaeione all'Offerta, ai sensi del Resolamento Consob OPC e della Procedura QPO

CVC Capital Partners VIL | Fondi CVC Fund VI, lersey Co, gl LP Co-Investors
Intzaahi, Rossini Holdings, Rossini Luxembourg, Rossini Investments, Rossin
Acquisition e Rossimi, in gquanto detontori, per il framite dell'Offerente, della
Partecipazione Azionaria alla Data del Documents di Offerta:

Feomponenti del Consiglio di Amministrazione ¢ del Collegio Sindacale di Recordati:

Pesmponenti degli organi i amministrazione ¢ controlle dell'Offerente e dolle enfita
che. dircttamente o indirettamente, controllano FOerente alla Data del Documento s
CHierta,

[merltre, come indicate nel Documento di Offerta (cfr, Paragrato Ab), 2 sesuito dell’ eventuale
imvestimento degh LP Codlnvestors Addizionali nel capitale sociale di lersey Co e,
mdirellamente, in Rossind Luxemboure o nell'Offerente, alla data o pagamento el
Corrispettive dell'Offerta gli LI Co-Investors Addizionali si qualificheranng quali parti
correlate dell’Emitiente ai sensi del Regolamento Parti Correlate, nonché quali Persone ol
Agi=cong di Concerto con I"'Offerente,

Intine si segnala che sono Persone che Agiscono di Concerte con I'Offerente in relazione
All'Otterta ai sensi dell'art. 100-lus, commi 4 e 4-bis, del TUF i seguenti sogzett (ofr. Paragralo
B4 del Documento di Offerta):

(- LVE Capital Partners, | Fondi OV Fund VIL Kossini Holdings, Rossini Luxembouryg,
Hossim Investments, Rossim Acquisition. Rossini, in quanto societa che esercibaiso,
direttamente o indirettamente, 1l controllo soll"Offerente;

[ii] FIMEL in quanto society contrallata dall'Offereni:

tin) - Rossini Holdings, RBossini Lusembourg, Andrea Recordati, Frite Squindo, Rossini Co-
bnvest GI Limited, in gualita di yereral partier di Jersey Co, PSP ¢ Alpinvest, in quanto
part deghi Accordi di Investinwento; ¢

tiv) gl LP Co-lnvestors, in quante siippett che, i qualith di soci di lersey Co, hanno
cooperalo a vario itolo con FOferente nell’acguisizione del controllo dell’ Emittente

L2 Indicazioni in merito alla  partecipazione dei membri  dellorgano  di
amministrazione alle trattative per la definizione dell’Offerta

St segnala che i consiglieri Giampicro Mazza, Cathrin Petty e Soren Vestergaard-Poulsen - in
qualita di esponenti manageriali di CVC - ¢ Andrea Recordati - in gualita di azionista d|
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FIME] - hanno partecipato attivamente alle trattative per la sotioscrizione del Contratto di
Compravendita e per la definizione dell’operazione nel contesto della quale ¢ stata Promossa
Obferta.

Come indicate nei precedenti Capitoli | e 2, Andrea Recordati e Frite Squindo hanne inolire
partecipate attlivamente {ciascune per quanto di compelenza) alle trattative con Rossing
Hisldings in refazione all'Operazione nonche per 3 definizione, rispetivamente, degli
Accordi AR e dell’ Accordo FS.

Fatta salve quanto sopra riportato,  nessuno  altro  componente  del  Consiglio di
Amministragione di Recordali ha partecipato a qualungue titolo alle trattative per
negoetiazione deghl accordi  relativi al  trasterimento, in favore  dell'Offerente,  della
Vartecipazione FIMEL ¢ per la definizione dell'operazione nel contesto defla quale & stata
promoasa 'Offerta

1.3 Documentacione esaminata

I Consiglio di Amministrazione di Recordati, nella sua valutazione dell’Offerta ¢ del relativo
Corrispettivo, nonché per Papprovastone del presente Comunicato 103 ha esaminato o

v albaten
It Comunicato 102 pubblicato dall’Offerente in data 6 dicembre 2018;

I Documenta di Otterta, nella versione ancora oggetto di struttoria da- parte
dell’ Avterita di Vigilanza;

il Parere dellEsperto Indipendente reso da Mediobanca in data 19 dicembre 2008,
come meglio illustrato ol successive Capitolo 4, Paregrafo 432, del presente
Comunicato 103

la faieness oponen rilasciata in data 18 dicembre 2018 da Lazard Srl e da
ColombodeAssociati S.orl, come meglio illustrata al successive Capitolo 5, Paragrafo
5.1.1, del presente Comunicato 1113;

th Parere degli Amministratori Indipendenti ai sensi delfl’art. 39z del Regodamento
Emitlenti approvato in data 1Y dicembre 2018, come meglio illustralo al successivo
Capitoli 3, Paragrato 5.1.2, del presente Comunicalo 103,

A tind della propria valutazione sull' Offerta ¢ sulla congruita del Corrispettivo, il Consigho
di Amministrazione di Recordati non si e avvalse di ulterior: pareri di esperti indipendenti o
dhdovurment di valutadione diversi da quelli sopra indicati.
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2, DATIED FLEMENTIUTIL PER U APPREZ FAMENTO DELL'OFFERTA

Il presente Comunicato 103 ¢ pubblicato congiumtamente al Documento di Offerta e diffusn
conwe allegato allo stesso, d’intesa con FOfferente.

Per una completa ¢ analitica conoscenza delle caratieristiche ¢ degli elementi essenziali
dell"Oiferta, ponché di it | termini ¢ condizioni della stessa si rinvia al contenuto del
Documento di Offerta e, in particolare, alle Sezioni ¢ ai Paragrafi di seguito indicati;

. Sezione A - Avvertenze;

. =ezione B, Paragrato B.l - Intormazioni relative all"Offerente;

. Serione B, Paragrafo B.3.6 - Andamento recente ¢ prospettive,

. sezione C - Categorke ¢ quantitativi degli struments finaneiart oggetto dell' Offerta;
- seaone b - Cornispettivo unitario per gh strumenti finanzian e sua giustificazione:

C Sedione F - Modalita ¢ terming di adesione all Offerta, date o modalita di pagamun o
del corrispettive ¢ di restiluzione doi tioli vppetbo dell'Offerta;

= Seeione G — Modalith di tinansiamento, garanzie di esatto adempimento ¢ programmi
futurt dell" O fferento.



3, AGGIORNAMENTO  DELLE  INFORMAZIONI A DISPOSIZIONE DEL  PUBBLICO
COMUNICAZIONE DEEFATTI DI RELIEYO AL SENSI DELL'ART, 38, COMMA 1, LETTERE E) ED
Fi, DEL REGOLAMENTD EMITTENTI

b
h
-

Informazioni sui fatti di rilievo successivi all’approvazione della Relazione
tinanziara consolidata del Gruppo Recordati al 30 setlembre 2018

Rispetto a quanto riportato e descritto nella relazione finanziaria consolidata del Gruppo
Recordats al 30 settembre 2018 (s “Relazione Trimestrale™) approvata dal Consiglio d
Amministrazione di Recordati in data 30 olobre 2015, quale rendicontazione Fnanziaria
agentiva su base volontaria, si segnala quanto segpwe, La Relazione Trimestrale o
disponibile sul site frteraet di Recordati all'indirizee www.recordatioit, Seziome Investor |/
Hilanci ¢ Rapporti Periodics, e sul meccanismo di stoccaggio autorizeato “1Info”.
all"indirizzo wawsw, HInfoul

Alld Data dil Esecuzione si ¢ perfesionato acquiste indiretto della Partecipazions
Armonaria da parte dell'Offerente in esecuzione del Contratto di Compravendita, e il
corscannente obbligo di promuovere 'O kerta.

Inaltre, per completesza si segnala che — come rese noto al mercato dall’ Emitlente con
apposilo comunicaloe stampa {reperibile agli indirizz www orecordatiit o www, Hnfouil) -
m data 6 dicembre 2018

i il Presidente del Consiglio di Amministrazione, dott. Alberto Recordati, il consigliere
Prest, Marco Vitale e il consigliere indipendente dott. Paclo Fresia hamio rassegnato Iy
e -5
propre dimissioni da tutte ke cariche rispettivamente vicoperte in Recordati;

(i) Consiglio di Amministrazione ha)

conseguentemente deliberato, ai sensi dell'arl, 238 cc, o dell’art, 17 dello Statuto
ﬁh‘l.‘!]t‘, la momina ettt |.|||||1|,i..-'in|'||.- el doit, L-,'i:u_npi_un'. Mazea {romanato albies
Presidente del Consiglio di Amministrazione), della dott.ssa Cathrin Petty o el
dotl. Seren Vestergaard-Foulsen, i quall rimarranno i carica fino alla prossima
Assemblea di Recordati;

presa atlo delle dimissioni rassegnale dagli altri Amministratori in carica alla
medesima data {pominati dall’ Assemblea dell’ 11 .gPrih- M7 =u Propeeta
dell’azionista di mageioranza FIMED — | doll. Andrea Recordati (Vice Presidenive
ed  Amministratore Delegato), dott. Frite Squindo {Amministratore eseculivo),
nonche dott.ssa Rosalba Casiraghi, ave. Michaela Castelli, dott.ssa Elisa Corghi «
dotl, Mano Carraffo |l1.'tl.li."'r|i wltim guattro tutti Anmvministeatori :rulip:nrli:mu -
cin efficacia dalla Plﬂ!-i:-il'n.l Acsavbdess i Recordati al fine di consentire il flanoyo
integrale con voto di ista dellorgane di amministrazione di Recordati ai scens
dell®art. 15 dello Statuto;

deliberato di convocare ' Assemblea ordinaria di Recordati per il giorne 5 febbraio
2019 alle ore TO00 in umnica convocazione presso la sede sociale, con |l sLEE el
ordine del glorno: 1 Nomma di un nuovo Consigha di Amministrazione a)
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Lreterminazione del numero dei componenti del Consiglio di Amministrazione. b)
Determinazione della durata in carica del Consighio di Amministrazione. ¢}
Nomina dei componenti il Consiglio di Amministrazione. d) Determinazione del
compensa dei component |l {fnn.-.-ii._-,liu i Armmianistea o,

In data 19 dicembre 2018 ¢ slalo  pubblicate Favvise di convecazione integrale
dell’ Assemblea  ordinaria di Recordati per il giormne 5 febbraio 2009, in wnica
convocazione, per discutere e deliberare in merito alla suddetta nomina del Consiglio di
Armministrazione, In parl data ¢ stata pubblicata la relazione degli amministratori sul
relative punte all’ordine del giorno. Lavviso di convocazlone integrale dell” Assemblea o
la relazione degli amministrator sono a disposizione del pubblico sul sito internet della
Societn  www.recordatiat, noncheé sul meccanismo  di stoccageio autorizzato  Tnfoe
(o Tinfe.dt).

Per indormazioni in mersito all aggiomamento degli obicttivi per 'esercizio 2009 si rinvia al
SLILCUPSELVL i'nmgmfn 3.2 del Comunicats 1O

3l Informazioni sull"andamento recente e sulle prospettive dell'Emittente, ove non
riportate nel Documento di Offerta

I Consiglio di Amministrazione dell’ Emittente in data 21 dicembre 2015 ha confermato al
murcatie le previsionl per 'intero esercizio 2008, gld annunciate, di realizzare ricavi
compresi tra Buro 1340 ¢ Euro 1350 milivm, un EBITDA compreso tra Euro 490 e Euro 500
milioni, un utile operativo compreso tra Euro 430 ¢ Fors 340 milioni ¢ un wile petio
compreso tra Euro 310 e Euro 315 milioni. Tnoltre, il Consiglio di Amministrazione ha
approvato gl obiettivi per Pesercizio 2009, Per il prossimo esercizio 'Emilente prevede
un ulteriore crescita del vicavi ¢ della reddifivita gradie al contin I-',1.'|h_||_'|P|] urgmﬂq_‘-” dielle
attivita ¢ il contribute delle acquisizioni realizzate nel 2018, inclusa |'acquisizione di
Torpharm, comunicata-al mercato in data 21 dicembre 2008, Gli obiettivi sone di realizeare
rican -.'-:Frnr'rli’.‘:ii tra Euro 1430 ¢ Euro 1.450 mmaliont, un EBTDA compreso tra Eura 320 o
Evro 33 milioni, un utile operativo comprese tra Euro 460 ¢ Euro 470 milioni e un atile
netlo compreso tra Euro 330 ¢ Euro 335 milion,

Per maggion informazioni si vinvia al comunicato stampa pubblicato dall Emittente in dala
21 dicembre 2018 {reperibile agli indirizzi wavw . recordatioit e www. Hniodt,

Fatter salvo quante precede, alla Data del Comunicalo, non vi seno informazionit ulterlor
sullandamento recente e sulle prospettive luture dell’ Emittente rispetto a quanto indicato
il Relagione Trimestrale di cui al precedente Paragrafo 3.1 del presente Comunicato 100

1. VALUTAZIONT DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE D1 RECORDATI SULL OFFERT A |
SULLA CONGHLUITA DEL CORMISIETTIV

4.1 Elementi considerati dal Consiglio di Amministrazione nella propria valutazione

Come indicate al Capitolo 1, Paragrafo 15, del presente Comunicato 103, nell’esprimere la
propria valutazione sull'Offerta ¢ sulla congruita del Corrispetlive, Il Consiglin di



Amministrazione dell' Emittente [a considerato, tra P altmo:

ali elementi informativi e e valutazioni sul l.’_'nrn':-iputlwu contenut nel Documents di
{Mterta;

il Parere dell'Esperto Indipendonte reso da Mediobanca:
la fpvriness ppinion rilasciata da Lozard Sl e da Colombod&Associati LW

il Parvere degli Amministratori Indipendenti redatto ai sensi dell’arl, W-bis, comma 2,
KE,

42 Valutazione in merito alle motivazioni dell'Offerta e ai programmi futuri
dell"Of ferente

420 Motwazron dell 'Offerka o Fusiom

Il Consiglio di Amministrazione di Recordali prende atto delle motivazioni dell'Offeria
descritte nelle Premesse al Documento di Offerta e nei Paragrafi A7 ¢ G.2.1 del Docuwmento
d i O ferta medesime,

In particolare. POfferente ha dichiarato che 'obblige di promuovere I'Offerta & sorto a
seguite dellacquisto indiretto da parte dell'Offerente della Partecipazione Azionaria in
caccuzionme del Contratto di Compravendita e che 'Offerta & finalizeata ad adempierne agli
obblighs di cut all'art. 106 TUF & non ¢ finalizzata alla revoca della quotazione delle azioni
vrdinarie dell’ Emittente,

Conondimenn,  pell'ipotesi in cui 'Offerente dovesse  divenire  titolare di una
partecipazione nel capitale sociale erdinario dell’Emittente superiors al 90% ¢ inferiore al
UL delle azioni dell’Emittente, ¢ probabile che I'Offerente non proceda alla ricostituzione
el flottante sufficiente ad assicurare (1 regolare andamento delle negoziagioni delle azwoni
Hevordatt sul MTA (al riguarde si rinvia a quanto indicato ai Paragrafi 3.2 della Premessa ¢
Sadel presente Comunicato 103),

Mol Documento di Offerta @ altres) rppresentato (cfr. Paragrafo A8) che I'Offerente «i
riserva, in ogni caso, di procedere alle operasioni di fusione di segulto ripartate {le
“Fusioni” ), fermo restando che alla Data del Documento di Offerta non sono state assunte
decisiond formali da parte deeli organi compelent delle societd che potrebbero essore
commvalle in talh eperazioni, né alle relative modalita di esecuzione.

Seconds quanto rappresentate dall'Oflerente le Fusioni potrebbero essere pealizeate
allesito dellOtferta (ivi inclusa 'eventuale Kiapertura dei Termini) efo dell’adempimento
delltbbligo i Acquisto ai sensi dell’art, 108, comma 2, del TUF e/o dell'Obbliga i
Acguisto ai sensi dellart, 108, comma 1, del TUF ¢ dell'esercizio del Diritto di Acquisto,
avivero anche nel dodici mesi sucoessivi alla data di pagamento del Corrispeltivo, gqualera
oo sl rendesse necessario e/ opportune per |1 conseguimento  degli obicttivi ded
programmi futuri dell'Offerente (con riferimento ai quall si rinvia al successivo Paragralo



$.2.2 del Comunicato 103), per accorclare la catena del controllo dell’Emittente e consentiry,
mel limiti di quanto previsto dalla normativa applicabile, I'utilizzo dei flussi di cassa
seneratl dall’Emittente ai fini del rimborso dell'indebitamento finanziario assunto ai fini
dell’ Acquisizione e dell’Offerta.

Lusione Iniziale: a seguito della chiusura dell'Offerta (vl inclusa 'eventuale
Biapertura dei  Termini) Otlerente intende  proporre ai competenti  organi
dell'Offerente e di FIMEL di perseguire una maggiore efficienza nella catena di
conteollo dell Emittente mediante la fusione tra 'Offerente ¢ FIMEL {la “Fusione
Inigtale”), fermo restando che allo Daka del Documento di Oferta non seno stale
assunte decisioni formali da parle degli organi competenti delle societa ohe
potrebbere essere coinvolte in tale operazione, né alle relative modalita  di
esevuzione. La societd nsultante dalla Fusione Iniziale sara definita come “Muova
Ruossini Investimenti™. L'Offerente ha precisato che la Fusione non avra alcun impaiu
sull'Offerta.

Fusione dell'Otferente; fermo quanto precede. F'Offerente ha dichiarato che qualora
not st veribicasse alcun Delisting dell’ Emittente a seguito dell'Offerts e in funzione
ced risultabi definitivi dell'Qfterta (ivi inclusa Feventuale Riapertura dei Termini),
qualora FOfferente ovvers, ned caso in cui la Fusione Iniziale fosse gia stata portala a
termine, Nuova Rossini Investiment) detenesse, direttamente o/o indirettamente,
una partecipazione al capitale sociale con diritte di voto dell’ Emittente superione
23, I'Dterente intende valutare Fopportunith di proporre ai competent organi
dell'Ofterente ¢ di FIME] {ovvero, nel caso in cui la Fusione Iniziale fosse gid slata
portata a termine, Muova Rossind Investimenti) e dell’ Emittente un'operazione
fusione tra POfferenle, FIMEL (ovvero, a seconda del caso, Nuova Rossini
[nvestimenti} e I'Emittente (L “Fusione dell'Offerente”}, Nel Documento di Offeria
¢ precisate che alla Data del Documento di Offerta: (a) non sone state assun e
decisiont formali da parte degli organi competenti delle societa che potrebbero esser:
vomvaolte in fale operazione, ne alle relative modalits di esecuzione, In particolare,
nort ¢ stata assunta alcuna decisione in relazione p quale delle societa eventualmente
comnvolte nella Fusione dell'Otferente assumera il ruolo di socicts incorporante (la
“Nuova Societa Operativa™|; ¢ che (b) non ¢ pertanto possibile escludere che
"Emittente sia incorporato nell’ Cfferente o in FIMEL {ovvero, a seconda del caso,
wuova Rossini Investimenti), entrambe societd non quetalte,

In fale case, secondo quanto rappresentato nel Documento di Offerta, aghi azionisti
dellEmattente che non abbiano concoise ally deliberasione di appriovazione della
Fusione dell'Offerente spetierchbe il diritto di recesso ai sensi dell'art, 243T-quingines
€L, I guanto, n tale ipnll.-.-ui. sl riceversbbero in concambio azioni non quotate su
un mercato regolamentato. 1 valore di liguidazione delle azioni oggetto di recesso
=arcbbe determinato. ai sens| dell’art. 2437-ter, comma 3, cc., lacendo esclusivo
riferimento alla media aritmetica dei prezzi di chiusura net sel mesi che precedono
pubblicazione dell'avviso di convocazione dell’'assemblea le cui deliberazioni
legittimana i recesso. L'Offerente ha dichiarato che, pertanto, a seguito della Fusione
dell'Diferente, gli azionisti dell’ Emittente che decidessere di non ésercitare il diritto
di necesso sarebbero titolarl i strumenti finanziari non negosiati in alcun mercate
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regolamentato, con conscguente difficolta di liquidare in futuro il proprio
imvestimentao,

Eusione dopo il Delisting: 'Offerente ha dichiarato che, lermo quanto procede,
qualora s verificasse il Delisting dell'Emittente a sepuito dell'Offerta, intende
valutare Popportunita di proporre ai competenti organi di: (x) qualora la Fusione
Inlziale fosse gia stata portata o termine, Nuova Rossini Investimenti, I'Emittente ¢
[ewssini; (v) qualora la Fusione dell'Ofterente fosse gia stata portata a termine, Nuova
sociela Operativa ¢ Rossind; o (2) qualora né la Fusione Iniziale né la Fusione
dell'Offerente siano state portale a leemine, FOfferente, FIMEL I'Emitiente ¢ Rossinl
un‘operazione di fusione fra le sopra menzionate sociela (la “Fusione dopo il
Delisting”}. Nel Documento di Offerta ¢ precisato che: (a) alla Data del Documenio
di Offerta non sono state assunte decisioni formali da parte degli organi competenii
dielle societa che pcl-tn:hhu:m ensere coinvolte in tale operazione, ne alle relative
modalita di esecuzione: (b) in tale caso, apli azionisti dell’Emittente che non abbiano
voncorse alla deliberazione di approvazione della Fusione dopo il Delisting
spetterebbe il diritto di recesso solo al ricorrere di uno dej presupposti di cui all'art,
2437 e o che § valore di lit]l.lid.:j-:iunu delle arioni mgppetto i recesso sarehiee
determinaio al sensi dell'art, 2437-0r, comma 2, oo, enuto -conts doella consisken:a
patrimoniale deli’Emittente ¢ defle sue prospettive reddituali, nonche dell eventuale
valore di mercato delle azioni

Eusiene in Rossinic qualora o seguito dell"Offerta non siano state portate a termine né
la Fusione dell’Offerente ne la Fusione dopa il Delisting, 1'Offerente ha dichiarato che
intende valulare Mopportunita di proporre ai competentt organi di Nuova Rossin
Investimenti {0 qualora la Fusione Iniziale non sia ancora stata portata a termine,
FMferente @ FIMED ¢ di Rossind, un’operazione di fusione di Nuova Rossini
Investimenti (o qualora la Fusione Iniziale non sia ancora stata portata a lermio,
Fifterente ¢ FIMED in Rossind, fermo restando che alla Data del Documento di
Uterta non sono state assunte decisiont formali da parte degli organi competenti
delle societa che potrebbero essere coinvolte in tale operazione, né alle relative
modalita di esecuzione, L' erente ha procisato che Peventuale fusione di Muova
[Mersesim Investimenti in Rossinl non avea aleun impatto sull'Offerta,

L'Ofterente ha inoltre precisato che, fermo quante precede, la fusione sara valutata
anche nell'ottica di conseguire un accorciamento della catena di controllo e pertanio
in dipendenza delle socicta coinvolte nella stessa, potra determinare Papplicabilita
dellart. 2501-biz ¢, A lale propesite, ha segnalato ches (i) 1 titolari di azion
dell Emittente che non aderiscano all"Offerta o che non esercitino il diritto di recesso
per efferte della suddetta fusione, diverrebbero titolari di una partecipazione nel
capitale sociale di una societa che potrebbe avere un livelle di indebitamento
superiore a quelle dell Emitlente precedentemente alla medesima fusione; e (i) alla
Data del Documente dil Offerta, non & possibile  determinare  'eventuale
indebitamento aggiuntivo che potrebbe, in futlo o in parte, determinarsi in capo alla
sucield risultante dall’eventuale fusione

Inedtee, |'Offerente ha dichiarato che — per far fronte al rimborse degli importi dovut
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ait sensl del contrabti di finanziamenti  relativi all’ Acquisizione ¢ all'Offeria
tcomprensivi di capitale e ove previst, interessi) ¢ alla luce dell’andamento
prospettice dellatbivita dell’Emittente - non esclude di poter ricorrere, a seconda del
casa, all"utilizzo dei flussi di cassa derivanti dall'eventuale distribusione di dividendi
ofor di riserve disponibili (ove esistenti) da parte defl’ Emittente ofo, in caso di fusione,
all'utilizee dei Hussi di cassa derivanti dallo svolgimento dell'attivita dell’ Emittente,
A tale riguarde ha segnalate che, nelle more dell‘attuazione di alcuna delle Fusioni
avvero in caso di mancata Fussome, “if rimbarso ded eonbratts di finanzianento pobrelide
aventire prevalentemertde medicnte Vatilizzo del flussi di casse derivanti dalin distribmziony
il ererrtunli viserve dispon il dell Emitiente, Tnoltre, FOfferente pobrebbe determinare
Feamte P'esereizio del proprio divitto @ vete el anahite dell'sssemblen degli nzivnisti
el Enreifente — Vadozipne 05 deliperazions osolfe o disieibiiee imgli aziomisti, a Miplo dr
diidend; ordinare el steaoedivavi, visorse dizponibili dell'Ewitbente medesimn, ancle (i
tneede esttitet. Tale eventaelita potvehbe proderee effebte negativn salla capacitd dell’ Emittente
dt realezzare | propei g di seduppe co sa tenpd i pealizzazione df tali pianil” (ctr.
Avvertenza A.H).

L'Offerente ha infine precisato che non esclude che | termini ¢ condizioni dei contranii
cli linanziamento possano essere rinegoziat ad esito dell’Offerta efe dell'eventuaie
tusione al fine di othmezzare la struttura finanziaria dell'Offerente eflo dell’entita
risultante dalla fusione.

Mol Documento di Chferta e infine precesato {cfr. Paragrafi A8 ¢ G.2.5) che 'Offerente non
vewludde, altresi, di poter valutare, a sua discrerione, in futuro Fopportunita di realizzare -
in ageiunta o in alternativa alle operazion| di Fusione - eventuali ulteriori Dperazioni
straprdinarie che si ritenessern opportune in linea con gh obettivi ¢ le motivazioni
dell'Offerta, sia in caso di Delisting che di non Delisting. quali, in via meramente
csemplificativa, acquisizioni, cessioni, fusiond, scissioni riguardanti I'Emitlente ovvero
taluni suoi cespiti o rami d'azienda, ¢/'o aumenti di capitale, fermo restando che, alla Data
del Documento di Offerta, non sono state assunte decisioni formali da parte degli argani
competienti delle societa coinvalte in merito a nessuna delle predette operazioni.

Mer alterwori informazioni si davia ol Paragrafi A8 e G.2.5 del Documento di Offeria,
nunche al suocessivo Paragralo 6 del Comunicato 103,

$.2.2  Progvan fatore deil'Cferenfe

I Consiglio di Amministrazione di Recordati prende altrest atto dei programmi futuri che
ifferente intende perseguine momerito all"attivity dell'Emittente descritti ai Paragrafi A7
v (2.2 del Documento di Offerta. nei quali viene evidenziato che I'Offerente ritiene che il
fristiiess dell’ Emittente sia caratterizzato da una gestione efficace focalizzata sulla ¢rescita
sostenibile e da una storia di successo i termini di risultati finanziari ottenuti neeli ultimi
anni. L'Chferente intende pertanto proseguire, insieme al mrgenient dell’Emittente, |l
percorsn mtrapreso dalla famiglia Recordati negli ultimi %0 anni, apportando, in quality di
myvestitore di maggioraneza, la propria esperienza ¢ le conoscenze derivantl da un solide
frack recoed di investimenti nel settore sanitario (¢ al di fuori dello stesso), con particolary
riferimento alla crescita organica e allo sviluppo aziendale del Gruppo Recordati,
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L 'CHierente ha rappresentato nel Documento di D lerta che al fine di 'ﬂg.glunﬁf-'ﬂ-‘ !'-\.]|
obiettivi infra rappresentati nel dettaglio (Paragrafi 4.2.2.1 e 4.2.2.2 del Comunicato 103),

Lot e dell'Offerente contimigera o far leva snl sipgprocke ded Comsielfo o Anrerefaist m—r]u.q-
et Enrebente, composfo da eonsigiend s sieenbios o grande csperienza a bvello internazionale
M PHATTER T EPMOSCCH T adetUCHen itfe, frp ler con fi priEs adod infer iw s il Emattense
COflerente s1oaspetta el mella prova et del 2009 possa essere appoosato un piane tndestrinie
dell"Eanittente” {elr. Paragralo G.2.2 del Documento di Offerta).

4221 Sivategia i creserta organnn

Al riguarde nel Documento di Cfferta © rappresentato che il Gruppo dell"Offerente intende
l.'-illlﬂ'l"lﬁrﬂrlf' e i H‘J‘.I'u'"ﬂl'."!_'.'rﬂ.'.'” it ity ||I.|‘|" fmalen st o trr_ff'f I "i"l-?'-r-.':ﬂ” ,|_'4'|||H'|:|-|_'||'J-|-I drnclee w
tiveliccidernazionale, staso i gvado o contimanre o cupportare efficacemente Uinplemen taziome dol
premen i ereseita dell Enretferde (noamode prudesle ¢ disciplinato®™ e “per gestive in madi proatito
CEmiittente, prroseremitdo e diversita gevgraficn o di prodotto del Grogpo Recordali, waratendn of
tempan sfesse e piodelle operalioe officente ¢ wia forte geaerazione df flusst dieassa® (.
Paragrato (2.2 del Documento di Offerla). In particolare I'Offerente ha rappresentato
LU b segue,

{il Lonsolida mg]ls 5 ;n|ﬁ1r.-':|mu-nlu |.11.~ iz 'Emittente  corme

iiviersific . fe diviersi s i
diverse arée + o lu.lt'u.utn_lu: in_un_mercate_glamente diftendi l;||; ©oin

wrescita,

I amplezza del portatoghio del Gruppo Recordati garantisce che, per quante a
conoscenza del'Offerente; alla Data del Documento di Offerta non pit del 3% delle
vendite provenga dalia combinazione di un singolo prodotto / Pacse, oftrendo quindi
diversita e solidita al bosiues La strategia del Gruppo dell'Offerente ¢ quella di
continuare a ubilizzare Vinlrastrottura esistente e le consolidate relazioni commerciali
al tine di stimolare la crescita dei volumi ¢ della guota di mercato dell'Emitlente nelle
principali aree geografiche. Tale strategia ¢ favorita dalle atteali tendenze posilive
del mercato farmaceutico denvanti dalla crescita e dall’invecchiamento  della
popolazione e dall'alta prevalenza di malattie croniche (nei settori dell'urologia,
medicing cardiovascalare, gastrointestinale ¢ neurologica).

H Gruppo dell"Offerenie prevede inoltre di continuare a siruttare infrastruttura ¢ 1a
refe di vendita dell’Emitlente al fine di supportare il lancio di nuovi prodotti, come
gl accaduto nel 2008 per Reagila e Fortacin.

il Ao alla crescita a

cwelbn paigreivee di prodotti, v inclusa Vesplorazioo: di ulu'nun opporiunitg |

COICESS L

I Gruppoe dell'Dfferente intende continuare la strategia di successo dell Emittente
dellin-licensing e commercializzazione di prodotti in fase avanzata, dedicando risorse
sigiiticative alla ricerca ¢ sviluppo e alle funzioni di paanificazione. commerciale,
L"Emittente ¢ infattl un portaer privilegiato per molti licenziatarl che desiderano
struttare o ampia e diversiticata intrastrutiura di vendita del Gruppe Recordati ¢



(i)

(v

laccesso al mercato dello stesso, La strategia dell’ Offerente prevede chie le nuove
athivita possana essere complementari al portatoglio prodott esistente, consentends
cosl sinergie e efficientamento dellinfrastruttura, Nel settore delle malattie rare. il
Lruppo dellOfferente prevede di concentrarsi sull’espansione in nuovi mercali
iprincipalmente nella regione dell” Asia-Pacifico, dove UEmittente ha recentemente
aperto fliali in Giappone ¢ Australia) ¢ di continuare a sviluppare la pipeline di nuovi
tarmaci in fase di sviluppo. mediante i quali, se di successo, ritiene di poter generre
ricavisignificativi nel medio termine.

Sostegno della redditivita atirgverse un modello di busiges efficiente.

L'Emittente ha sviluppato negh anni una piatlalorma efficiente con una leva
cperativa ottimale e un approcon a basso rischio per Fattivita di ricerca e 5l,-i||_|pF1.|g_
Mel settore del Specialty e Primiry Caree Il Gruppo dell'Offerente prevede i
rnvtenere questa strategia scictliva 4 ricerca « 1.1'j'|u|_1i_1-|_:|. basata sullestensione delle
e der marchi esistenti e selllinveslimento in Heenze relativamente a basso rischio
relative a prodotti in fase avanzata che richiedono un capitale iniziale limitato. 11
Liruppo delOfferente ritiene che I'Emittente possa ottenere condizioni vantaggiosc,
vasende una delle poche societa che offre una piattaforma di vendite pPanetrope
Sinpatop® ¢ un'infrastruttura di marketing focalizzata sui canali di Spectalty e Prinuyy

L,

Per il Bustiess delle malattie rare, il Gruppo dell’Offerente continuera a focalizzarsi
sulle sviluppo dells ppeliee dell’ Emittonte ¢ a impegnarsi nella ricerca ¢ nello
sviluppo di prodotti innovativi (anche attraverso erteersiip con istitutl di ricerca o
afiende attive nella scoperta di farmaci), concentrandosi su molecole di cul esistoe
gia alcune evidenze cliniche. 11 Gruppo dell'Offerente ritiene infatti, in linea con il
manggement  dell Emittente, che. data la gravita di tali malattie, la limitata
popolazione di pazienti ¢ l'uso di studi clinici infziali fornisca I'opportunita di
purtare piu rapidamente sul mercalo prodott per malattie rare,

Forte atlenzione sulla generazione di flussi di cassa operativi.

Il Gruppo dellOfferente intende continuare a concentrare la propria strategia sulla
genvrazione di important flussi di cassa o sul mantenimento di un bilancio sano, con
adeguati Fvelli di indebitomento, Cio consente all’ Emittente di perseguire una
strategrr dil acquisizione acorescifiva, oltre a mantenere un’attraente politica doi
dividendi per ghi azionisti. Per raggiungere tale obiettive, il Gruppe dell Offerente
irtende localizzarsi sulla redditivita, sulla gestione disciplinata del capitale circolante
e sulla spesa per investimenti, pur aspettandosi che le spest per investimenti siano in
gran parte limitate al mantenimoento di attivita essbenh e sostanzialmente in linea con
i Iivelli storici. Inoltre, il Gruppo dell"Offerente si aspetta che 'Emittente continul a
teneficiare di requisiti di capitale circolante limitati senza significative stagionalith o
cac il lazioni infra-onnuali,

£ 122 Steateyrin di seifppe azicidale

Lo riterimento a tale obiettivo strategico nel Documento di Offerta @ rappresentato che il
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Cruppo dell'Offerente mettera o disposizione dell’ Emittente la propria rete globale e le
proprie competenze in materia di fusioni ¢ acquisiziom al fine di assistere la stessa pella
valutazione ¢ integrazione delle opportunita di acquisizione sia nel Speciintty @ Primary Cane
che nel segmento delle malattie rare. In particolare, 'Offerente ha rappresentato quanio

S

{1

(i}

Lontinue miglioramento delly crescita atiraverso opportunita di sviluppo del Bsiess

ciefirthivie,

U Cruppe dell'Offerente prevede wna crescita incrementale dei ricavi futuri
attraverse acquisizioni selettive di prodotti o seciela in aree terapeutiche o arce
geograliche che ¢ s aspetta aggiungano valore al business complessivo. 1] Gruppo
dell'Offerente, m qualita di  primario  investitore istituzionale con una forle
|."\-il_'!u_'|"iL‘J'I.'.r!q! el settore sanitario & una fele Hlubalu di n_ll.'_.;.l:iunil mitende sostenvie
FEmittente nella selezione ¢ nella valutazione delle potenziali acquisizioni. A titelos
vsemplificativo, la ridefinizione defle priorita da parte delle grandi aziende
tarmaceutiche negli wltimi annl ha ampliato la gamma di potenziali obietlivi di
actuisizione in aree ferapeotiche interessanti, che 'Emittente potra continuare o
valutare attentamente, i conseguenea, 'Emittente polra effettuare di volta in volta
ah'lll:-li-"ri'ql'ii.l.'lﬂi seletiive i prudl-lli o sicieta, afcune delle ;T|_|J1|| F'l'r|l'i'bb|3't'l'.'l T a]
signibcative,

L'Offerente riconosce inoltre che  Kecordati ha wuna  profonda espericosa
rellintegrazione di society ¢ prodoth nel Gruppo Recordati, riuscendo al contempo a
otlenere i risultati atlesi ¢ a ricavare (1 massimo valore dagli gsser acquisiti, 11 Gruppo
dellOfterente fara leva sulla propria lunga csperienza in attivitd di fusioni od
acquisizioni per ridurre al minimo il rischio di esecuzione ¢ massimizzare o
potenziali sinergie

supporto della strategia di acquisizicne mantenen
durante witto il ciclo economica,

L'Offerente ha dichiarato chie “Le pofenzialf aequisizioni sarmino preTsepeile il seerse
esir efficiente delin WEREMIZ et dr cassa ¢ defla heon _I]'miﬁ:.l'ru'fr.-_ renemde ool r‘h'.l' St
feseameziaret relafien el indebitaasercte dell Envittente, paee manmlencride aoattraente politicn doi
dherdewrete. Alla Datr ded Doeonenie i l!'_':!ﬁ':; rie, P Eaiditemde e alcime delle sie comtrollale Sonn
fervite @ mawbentere. raporn speaiticn @t (8 iedeutamento wetto consolidato rispelio
Wl EBITIM consolidate o (ik EBIT consolidato vispette o onert finanziars nebti consoticdat
crrserine del quali deve ecsere verificate Dnlbine gloemo di clascoon beinestre. I Fppo e
CrIscHan © prpestate se 3000 00, S5 precisa che bati lindd flmacraen fo elgere aache a osito
deil Offerta (asstimendo cly ot S verificln o Delestiny dell'Emittented” (chr Yaragralo
L322 del Documento di Offerta),

oo del poekatbos i

el Cruppe dell Offerente.

I Gruppo dell'Offerente intende gestire autonomamente il propric investimento
nellEmittente ¢ alla Data del Documento di Offerta non sone previsti piani di
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integrazione con altre societa nel portatoglio di altel fondi del Gruppo dell'Qfferente,
Futtavia, FOfferente non pus escludere che, come parte della continua analisi delle
vpportunith di acquisizione condotta dal mesagenent dell’ Emittente, aleune delle
sorCiela che di volta in volta verranno analizzate potrebbero trovarst all'interno dei
purtn!ugli der fondi gostiti dal Gruppo dell'Offerente, Tali |'pp|_‘.ll_!-|'l_|_|:'|1ti'1 sarebbor
quindi valulate come societa separate in conformith con la strategia di fusioni
scquisizioni dell Emittente,

Con riferimento a quanto Prm:url:-. il L_'q!-na-..HIiu di Amnmunistraziond di Becordati ritiene che §
|:'|-'-:.:m|1'|n1|i dell'Offerente siano coerendi con o strategia industriale di crescita e con (|
el di stz dell’Emittente, onuto conto, in particolare, delle intenzioni dell" Offerente
{1 di consolidare e ratforzare la posazione dell Emittente ¢ di supportarne |a crescita organica
attraversy investimenti nella popeline prodotti e MNidentificanone di ulteriori opportunita di
[hewsense 4 Mo pr::dnth: 1“] di continuary |||.'||'1.1:-.F_1-..|.r|.:~||;1|11: Hl_'uﬂrﬂﬁl_‘.] el busisness delle
malattie rare, con Pebiettivo i tarlo diventare an brespiess globale (i) di sostenere
I Emithente nella selezione e nella valutazione delle potenziali acquisizioni, supportandone ia
stralegia di acquisizione.

Il Consiglio di Amministrazione & Recordati prende mfine atto che, alla Data del
Drocomento di Offerta, FOfferente mon ha ancora valutato alcuna proposta da formulane al
Consigho di Amministrazione dell’Emitlente i merito a investimend di particolare
imporkanza e altenon nspetle 4 quelli generalmente richiesti per la gestione operativa
cledle attvite el setbore industriale in cui anche FEmittente stosso apera (cfr. Paragralo

Ea 200

423 Modifiche i-'l"t"lf"!.ﬁfl.' il CUNRRR SIS el l:_.-rrlé,-'rll"hll e Arnasstraziere ¢ allo sfalih
dr Recordati

Come anticipato al precedente Paragrafo 3.1 del Comunicate 103 ¢ come neso noto
dall Emittente in data & dicembre 2010 &

(il Presidente del Consiglio df Amministrazione, dott, Alberio Recordati, il consiglicre
Prot. Marco Vitale ¢ il consighere indipendente dott. Paclo Fresia hanno rassegnato Je
proprie dimissioni da tutte le cariche rispettivamente ricoperte in Recordati;

it Lonsigho di Amministrazione ha:

conseguentemente deliberato, ai sensi dell®arn 2386 c.c o dellfart 17 dello Statuto
Sociale, la nomina per conptaziome del dott. Ginmpium Mazza (nominato altres:
Presidente del Consiglio di Amministrazione), della dott.ssa Cathrin Petty e dol
Jdobt Saren "l."E'l-:h.'rg.'ml'l!-F'|1|||~.¢-|‘|, i |,'||,:;||| rimarrannc inocarica fine alla prossima
Avaemiblen di Becordati;

preso atte delle dimissionl rassegnate con efficacia dalla prossima Assemblea d|
Recordati, al fine di corsentire il rinneve integrale con voto di lista dell' organc di
amministrazione di Recordatl i sensi dell’art. 15 dello Statuto, dagli altri
Amministratori in carica alla mwedesima data (nominati dall’ Assemblea dell' 1]
aprile 2017 su proposta dellazionista di maggioranza FIMEL) dott, Andrea



Recordati (Vice Presidente ed Amministratore Delegato) ¢ dott. Fritz Squindo
{Ammindstratore. esecutivod, noncheé dotlssa Rosalba Casiraghi, avv. Michacla
Castelli, dottssa Elisa Corghi o dott. Mario Garraffo (wutti e quattmo
Amministratori indipendenti);

in data 19 dicembre 2018 e stata convocata |' Assemblea ordinaria di Recordati Pt
il giorno 5 febbraio 2009 alle ore 10U unica convocazione presso la sede sociale,
con il seguente ordine del giormoe: 1. Nomina di un nuove Consiglio di
Amministrazione: a} Delerminazione del numero dei componenti del Consiglio i
Amministrazione, bl Determinazione della durata in carica del Consiglie i
Amministrazione. ¢ Nomina dei componenti il Consiglio di Amministrazione. d)
Determinazione del compenso dei component il Consiglio di Amministrazione.

[ Consiglio di Amministrazione di Recordati prende inoltre aite che alla Data del
Documento di Offerta, I'Offerente non ha individuato aleuna specifica modifica o
camblamento da appoertare all’anueale staruto sociale dell’ Emittente ¢ che ha dichiarate che,
tuttavia, alcune modifiche potrebbero essere apportate o seguito dell'eventuale Delisting
delle axoni ordinarie dell’Emittente al fine di adattare lo statuto dell’ Emittente a quello di
una societa con azioni non ammesse alle negoziazioni sull’ MTA (cir, Paragrafo G2.7 del
Do umerdo di Offertad,

4.3 Valutazione del Consiglio di Amministrazione sulla congruita del Corrispettivo
451 Prnerpali informaziong sl Coreispettnm comtenmte ned Docioento df Cfferta

Lome gia indicato nolla Premessa del Comumcato 103, F'Ofterente riconoscera agli aderenti
allOrferta un cordspettivo di Euro 27,55 per ognd azione Becondati portata in adesione
all'Ctuerta {cfr. Paragrafo E.1 del Documento di Offerta) L' Esborso Massimo, in caso di totale
adesione all'Offerta, & pari a Evro 2692 604, 244,

I Corrspettivo st intende al netto dei bolli, in quanto dovuli, e dei compens, proveigioni e
spese che rimarranne a carico dell’Offerente, mentre imposta sostitutiva sulle plusvalen s,
gualora dovita, restera a catico degh aderenti all'Offerta,

Sevendo quanto indicato nel Documento di Offerta (cfr, Paragrato E1), considerata la natira
vbbligatoria dellCHferta e tenuto conto della strottura della operazione da cui sorge Fobblige
i prromuovere FOfferta, il Corrispettivo ¢ stalo fissalo conformemente a quanto dispisio
dail’art. 1k, comma 2, TUF.

L'CHierente ha inoltre precisale che (cfr. Premessa 2 e Paragrafo E.1 del Documento di
Chtertay: (1) [l Corrispeltive per Azione, part a Eure 27,535, pagato interamente in contanti
dall'Offerente ad Arrigo Becordafi 55, in gualith di Venditore, per Pacquisto della
Pariecipazione Azionaria (tramite Pacquisto della Partecipazione FIMEL, corrispongde o
prezeo pi elevato pagate dall'OHerente nei dodic mest anteriord alla data del Comunicato
12 per Facquisto di azioni Recordati; e (i) 'Offerente medesimo ¢ (per quanto a sua
conascenza) le Persone che Agiscono di Concerto nen hanno effetiuato alterioni acquisti di
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azioni erdinarie di Recordatl nei dodicl mesi anteriont al Comunicato 102, fatta ecoezione per
quanty indicato al Paragrafo E.6 del Docomento di Offerta ¢ al Paragrato 1.1 del Comunicato
13

L't terente ha dichiarato che nella determinazione della suddetta valorizzazione I'Offerente
men ste avvalso di pareri di esperti o di appositi document] di valutazione della stessa e che
tale valorizzazione si & basata esclusivamente sul valore attribuite dall'Otferente alle azioni
Recordab acquistate dall’'Offerente od ¢ stata determinata attraverso un’analist effettuata
autenomamente dall’'Offerente. In particolare. L'Offerente ha dichiarato che “if prezzo & Eno
2 coen diwidendn per-aziree Recordili offerto ai Vemditors i sensi del Contratte di Compravendit
[suicessivmnicite divenwto perd g Enve 2755 @ segnibo della disteibmzione dell'aceonto sul dividendn
vefaiine all'esercizen 2018, delibevarn dal Consiglio di Amwinistrazione dell’Enittente in data 10
irftobre 20518 pher Evoro (145 prer azeome, conn steceo della cedoli in diota 19 novesmbee 2008) & state frutho
detl seguetnziiene con 1 Verditart =elln base della valntazione “fondmuentale” defln societa in st
A bl frare, & st e b oo, (e peticolare, delle salutazione dif awreato delle sociebd conpayalnli
tin perrkieodire i ferman di mnltipls dell"EBITIUAL ¢ ded monlbipli of operazions comparatnl) effettuate
ind -'|'.'|'-:rj'¢'.|"i'.|F.I:'|’.|'|'|.'|!r.rl'JﬂI. L O ewenite inee er, of eovetearie, dato rm.-.'r'nl,lm-.-l riletniizn w oalore dirieife
i b dellwzone: Recordalt, i qedo b eiteeobe ol dale valove sin stabo infuenzet e i)
alin syadfieaiion g eioeoes ¢ dalle eotizie di stampa rese pubisiies med oorso del ese dl naagn
26 et Paragrato E.1 del Documwnto di Offerta),

Si riporta qui di seguito quanto illustrate al Paragrafo E3 del Documento di Offerta
“Cimtrniin del Corrrspeflae per Azvoee con alenn rdicators relaiies all' Ensittente™

Mella tabella che segue sono nportati @ principall indicatori relativi all’ Emittente, con
riterimiento agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016,

Inilicatori degli Ultimi Due Esercizi - Valori consolidari

2m7 Hils
habi in migliaia di Eurs, eccetto i valor per azione indicali in Furo
It iadeendi disgribuits nel sorso dell eseraein 139.607 133.730
Lol petto i Gruppao 188,762 237 40
Fbitca! 434645 3p5,355
Cash Flow Totale EE R 81225
Fatrimonio MNetto di Gruppo 127, (M0 S 830
In buro per azione
Briviclendi distribuiti nel corso dell®eserczio poer azione (706 (652
LIl st prer aeeivne 1,595 | K=y
Ebitibi per azlams 2194 1773



Lash Flow por axjome 1528 1. 364

Patriminio Netto di Gruppeo per azivne 4,232 4,404

Foode: Bl corslfalndz alell Eppttersie of 35 dipedie 3075 0 10 duewiie 2076
eIy

L LERITOA sipwitwloe def Bilawey comsnlidadd dedl Eadddospie of 1) dicenitue 2007 ¢ 27 dlocinlee 3005 reuiin g i e
A5t pliai o Ervm 371207 miglimin vispeltiodoneiric o doclid soadutazim per Earo 16 wighine ¢ Faro 5562 e diain
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el Phwmento ol Ofterta @ inolire preciato che, considerata [n patura dell attivitd  svolia
il Emtittente ¢ @ multiph generalmente ubilbesti dagli analisti linanzlard, sono stati considerat |
sepuenty imollplicator;

1) BV Ricavi;

iy IV EBITDA:

ity VI ERIT: e

(iv) PR

La sepuente tabella (fratta dal medesimo Paragrafo EJ del Documento di Offerta) indica |
maoltiplicatori EY [ Ricavi, EV |/ EBITDA, EV | EBIT ¢ P | FE relativi alPEmittente con

rilcrmmento agh eserciz chiusi al 31 dicembre 2007 ¢ al 31 dicembre 2006 calcolat sulla base
dol Uorrispettive per Azione cion dividendo,

Multiplicatori di prezzo! a7 2016
EV:) Kicav 4,78 5,33
F% 0 FRITINA, 135 [,
IV FERET 15,18 18,8x
"yl It s 2349y

fonter Edobantzioms doodats presenti el Silancr consofidedt el Ennitéente wl 31 dicenibre 2007 ¢ 31 dicermbre 2006 ¢ felin
tefiteine detenardin af 37 wiarze 2018

Aty
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BV pars v oo 6053850 oejghiet, cvfeolate pome ameimin ahgefeice detle copilmdizzmzione @0 seroete (esfond
civiofzivnie sl welhe-defle azdond preager ol 3¢ omreze 208 s ipticate pes i Carrispettion per Aziome cae disdderfos,
PuIT A E e 5072208 h'll;.l.‘_l'llﬂ'l'-'. s frunRzierst nedlie. deleressd ol mdmorezn ¢ aoishltywsdon redmiree af Dttmeutd
preasmelstons del desprrdenty, af nevte deglt irestent contalalizzmi of etk ibed prebrinpeni aefto w30 swnrzs 200

B s kald el Bl evnsalidat? deld Tanctente al 1) dicenibin 2007 & 31 dicvie 2016 risalioims pard @ L

{ JAS 2 awlunn o Evabo 1, 133,842 audgiinie cispebtioduie e

LOLATFEERA rigndrfaios anet. Bifvncd caesolickar] el Eseivarie el 37 iieemnbere 2007 ¢ 11 diceibine 20006 mentn i @ siri
ST e e e JAEASS npg Sk

Lilitde iperatipo (EBITI miparkmde o Bideees pomsmdiotads el E gt feate ot 37 el 2007 & 31 drcenclmy 20000
cisidin pard i Eviro 06,492 mdelimin ¢ Lo 327 425 infelimi.

(0L bt dlF Goegin Hpsaetslo iped Bitoned consolidati del'Eupifende af 0T diconelee 3007 ¢ 33 dicbios 200E b

it Eaeng 28862 apgliaig o Everel 287 A videlink

Fali molliplicatori sono stati raffrontati dall'Offerente con gli analoghi dati per gl esercizi
2 e 016 relativi a un campione di societa quotate 3 livello internazionale operant nello
stesso setlore dell’ Emittente e ritenute almeno potenzialmente comparabili con I'Emittento,
calcalati sulla base della quotazione di borsa antecedente la data di annuncio dell Offerta, 5i

riporta qui i seguite fa descozione delle societa considerate dall"Offerente contenuta nel
Docvmento di Cf ferta.

L'Uiterente ha precisato che il campione di societa quotate e stato selezionato considerando
il grado di diversificazione di Recordat, con nicavi generati in divisioni Special Pharma,
Lhver the Counter @ Orphan Drugs, sio sul mercato italiano sia sul mercato internazionale.

EL Sparennlfyy

Almirall 5A: fondata nel 1943, con sede a Barcellona (Spagna), ¢ una societa spagnola
quotata alla Borsa di Madrid con una capitalizzazione di mercato di circa Furn 2
miliards. Sviluppa farmaci ¢ Irattamenti principalmente nei campi della dermatologia,
delle patologie del sistema mervoso centrale, o degli apparali respiratorio e muscolis
scheletrico, Al 31 dicembre 2017 impicgava circa 1.8 mila dipendenti;

Ipsen SA: fondata nel 1929, con sede a Boulogne-Billancourt (Francial, & una socicta
Irancese quotata alla Borsa di Parigi con una capitalizzazione di mercato di circa Euro
1T miliardi. Sviluppa tarmaci ¢ trattamenti principalmente nei vampi dell'oncologia,
neuroscienza oltre che farmaci per il rattamento delle malattie rare in campo
pituitario, A1 31 dicembre 2017 impiegava circa 5,4 mila dipendenti:

Lundbeck AS: fondata nel 1915, con sede a Valby [Danimarca), & una societa danese
quetata alla Borsa di Copenaghen con una capltalizzazione i mercato di circa Euro |2
miliardi, Sviluppa farmaci  trattamenti per by cura di Alzheimer, sindromd depressive,
I"arkinson e schizolrenia, Al 3 dicembre 2017 impiegava circa 5 mila dipendenti;

Orion Corporation: fondata nel 1917, con sede a Espoo (Finlandia). é una socicks
finlandese quotata alla Borsa di Helsinki con una capitalizzazione di mercato di circa



Fure 3 miliardi,  Sviluppa  larmaci e trattamenti  principalmente  nei campi
dellmsutficienza cardiaca, dell'oncologia, degli ormoni sessuali @ modular
dell’anestesia, Al 31 dicembre 2017 impiesava circa 3,5 mila dipendenti;

5 UCE SA: fondata nel 1925, con sede a Bruselles (Belgio), ¢ una societa belga quotala
alla Borsa di Bruxelles con una capitallzzazione di mercato di circa Eare 12 miliardi,
sviluppa farmaci e trattament principalmente ner campi della neurologia ©
immunelogia. Al 31 dicembre 2007 impregava circa 7.5 mila dipendenti,

Ehrpelnn .'1.'-14_1;~'

i faze Pharmaceuticals Inc.: fondata nel 20003, con sede a Dubling (Trlanda), & una societa
statunitense quotala al NASDAL con una capitalizzazione di mercato di cirea Fure 9
miliardi, Sviluppa farmaci principalmente nei campi dei disturbi del  sonne,
dul['un‘mlnl-.ﬁgl:l. L dl,,"“ll:'ll'li_'i'llllﬂ!_rli-:'l_ Al 2 febbraio 218 iml:riL‘-H;H'n circa mille ¢ duecento
dipendenti;

-]

Swedish Orphan Biovitrum AB: tondata nel 2001, con sede a Staccolma {Sversial, ¢ una
seciel svedese quotata alla Borsa di Stoccalma con una capitalizzazione di mercato di
circa Eura 3 miliardi, Sviluppa farmact e trattamenti contro le malattic rare; in
particolare nei campi dell'emofilia (sviluppando prodotti come Elocta e Alpralix),
intlammologia ¢ dei disturbi genetici @ metabolici. Al 31 dicembre 2017 impiegava circa
shtecento dipendenti.

Ve He Covenley

' FEI‘I’].EEI Co. Plc: l{lr'ld.‘ll;q s EHH_'.-"I con sodo O ksl i “Flﬂl‘lt']ﬂjl, o Una  4acicks
stotunitense quotata al NYSE con una capitalizeazione di mercato di circa Buro 0
millardl. E una multinazionale larmaceutica globale; offre farmaci OTC e farmaci su
presenzione per la cura & disturbi dermatologici @ prodotti per bambini, Al 3
dicembre 2007 impiegava cirea 104 mila dipendenti.

Gl Generies Players

9 Mylan NV fondata nel 1961, con sedie a Canotsburg (Pennsylvania), & una societs
statunitense quotata al NASDAC con una capitalizzazione di mercato di circa Furo 16
miliardi, E una multinazionale farmaceutica globale, offre farmaci generici, a marchio ¢
UL oltre che ingredienti farmaceutici (APL, Al 31 dicembre 20017 impiegava circa 35
mila dipendenti,

Fiiifirs etz inn prabdlicansente disponabili, Flaoc e b mevenet delie sei.
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L'iOfterente ha precisato che | molliplicatori sono stati redatti esclusivamente ai fini
dellmserimento nel Documento di Offerta ¢ potrebbero non essere | medesmi in operazion
diversy, seppur analoghe: la sussistenza di diverse condizioni di mercato potrebbe inoltre
condurre, in buena fede, ad analisi e valutasioni, in wllo o in parte, different! da quelle
h'I'P-I.'lﬁ.'hL'Ellﬂﬂ‘!-

Wel Documento di Offerta ¢ inoltre evidenziato che il moliplicatore  implicite ol
Carrispetiive per Azione cam dividendo &

ab - superiote di circa 0,26% ¢ 1,005 rispetto al multiplo medio delle secieta comparabili EV /
Ricavi 2017 e 2016 rispettivamenle;

n1 inferiore di circa O4x rspetto al multiplo medio delle societa comparabili EV [ EBITIA
2T e superiore di circa 3.0¢ nispetta al multipls medio delle societa comparabili EV /
ERITIA 200 6

ch supenione di circa 1.5x ¢ 4.3x rispetio al multiple medio delle societh comparabili EV

Ja



EBIT 2007 e 2016 rispettivament;

dj inferiore di cirea 1,3% rispetto al mulllplu miedio delle societs 1_'1_1.m]:;1|-,-|h';|i P E 2017 o
supenore di circa 16x rispetto al multiplo medio delle societa comparabili P/ E 2016,

Siriporta qui di seguito quanto illustrato al Paragraio E4 del Documento di Offerta “Media
dvibatebicn ponderata mersile e prezzn sffecadl registeatl dnlle aziond dell Emittente pei dodicl mesi
precedenttn v data dellanneencie dell Acqusizone”.

L seguente labella riporta le medie artmetiche ponderate per i volumi giornalion dille
quetiacni wificiali delle axion| ordinarie di Recordati registrate in ciascuno dei dodici mesi
precedenti il 28 giugno 2008 (ultimo Giome i Borsa Aperta precedente ka data in col & stata
comunicata al mercato la soltoscrizione del Contraito di Compravendita).

Yolumi Volumi Corrispattivo!

complessivi complessiviin Prezeo medio VE, PIEEED
(mighiata di migliaia di ponderato {in medio

Meriado azioni) Furm Eural ponderato
| giikgon — 26 @ iiiero 2008 17.1% 570,854 332 «15,7%
Mgz 2018 19,564 (15,714 3.4 109
A il 20008 10.745 8340 28,6 S
Ml JOR LT StE, 450 204 i e
Fodalrrado 30 8 5444 1] SHE I .30
Gy 2008 0,534 248,585 e =20, 1
[Mcembre 2017 6243 23468 ErA =23.0%
Movembre 2017 Fi 1 24 7RA BY 2B
Ltk T Bt 334971 3.7 =Mbd%.
Byeiasyrbare 2007 it 74484 3F -25,68%
Vipuaston JON 7 ] 57227 334 =215,
ke lew SRHF 7 083 284,297 5.6 21,40
24 i uggnay - 3 gmio 2017 Y b 115X 35,5 211%
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Il prezze ulficiale per azione rilevato alla chiusura del 28 giugno 2018 (ultimoe Giormno di
Borsa Aperta precedente la data In cul ¢ stata comunicata al mercato la settoscrizione del
Contratto di Compravendita) ¢ stato pan a Euro 33,4 (fonte: Bloomberg), 11 corrispettive
tncorpora une sconto del 16,3% rispetto a tale prezzo,

La seguente tabella presenta un comfronto tra il C{}rrlﬁputljvu per Axione e (i) Fultime
preva utficiale di chivsura delle arioni registrato il 28 giagne 2008 ¢ (1) la media aritmetica
ponderata dei prezei ufficiali relativa a 1, 3, 6 mesi ed | anno precedenti il 29 giugno IS
(elata b cul e stata comunicata al mercato la sottoscrizione del Contratto di Compravenditaj:

Precea medio ponderato Corrispettivo® vs prexzo medio ponderato di

Ferindo di riferimentn el perindo periodo

Friseeo medio ponderaio
sl vorlumi - data
provedente aimneio (28
L 204 8)

%4 -16,3%

Mo miedio p:lndl_rrm.u
s voldoemi = 1 omese

i 12.9 ~14,9%,

prevedente i1 259 g

2018

Prveron rowsd 1 ponderativ

wiil i - 3 mesi

i .6 11,44,
provedenti il 29 giugno

2018

Irozen medio ponderiato
sul vl - & es
['I'u\.'l.'l.‘ll.'lﬂi il ¥ gilrgnu

514 10 B

Preeeo medw ponderato
suf vl - 1 &G
precedente il 2 giugno
2018

134 -16.1%

Fevitie= Mlag i -.|-.|-|_|,:

i Lirrspt o e Azrone cndr dveadegdo
Il grafico seguente illustra Fandamento del preceo ufficiale del titolo dell' Emitkente relative

agli ultimi 12 mesi fino al 28 giugne 2008 {ultimo Giome di Borsa Aperta prima della data in
cul e stata comunicata al mercato la sottoscrizione del Contratte di Com pravendita);
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AmmmirEtrnzioe

I Consighe di Amministrazione dell’Emittente ha nominate Mediobanca quale esperio
indipendente ai sensi dell’art, 39, comma 1, lett, d), RE, incaricato del rilascio di una fairuees
dpnne @ beneficio del Consiglio di Amministrazione dell’ Emittente sulla congruith, ol
prurili dl vista I-In:ln.ciilrjl:l, dol |.,'1ll':'|'-:1,‘i|,"!l|'.'|,t et Ell aionisti tikalari Jdi aFonl ordinarie
Recondall diverst da Rossiog Investimenti, Mediobanca ha rilasciato all Emiltente appesila
dichinrazione di indipendenza per 'espletamento del proprio incarico.

Mudiobanca ba reso la propria fiirecss apemeon i data 19 dicembee 2018, Copia del Parere
dell’Esperto Indipendente — a cui s rinvia per un'illustrazione approfondita delle analisi
sl o delle metedologie utilizzale - ¢ allegata al presente Comunicalo 103 come Allegato
A

Melllambito delle analisi svolte concernenti §a congruita del Corrispettiva, 'Esperto
Indipendente ha ritenuto di adottare ai fini dell’elaborazione della propria fiieess i -

termie restandao le assunzioni cost come meghio descritte nel Parere dell’ Esperto Indipendente
e metodologie di cui sotio;

Metodi ) valutazione prineipab:
a) Andamento del Preze di Borsa:
Bab D0 pewarpanterd Casle Floge,

ol Transazioni Comparabili,

Mistodi di valutagione di contodlo:

at Multiplh di Mercato;

) Pregzi Obiettivo (.. Target Prace) pubblicati dagli analisti di ricerca di Brobers e banche i

v eatimanto.



Lali valutazioni non debbony essere considerate singolarmente, bensi interpretate come
parle inscindibile di un processo di valutazione unico, L'analisl dei risultati ottenutl da
clascuna - metodologia i maodo indipendente @ non alla luce del  rapporto i
complementarieta che < erea con gli altrk eriter comports, infatti, la perdita di significativit
dellintere processe di valutazione.

Ml seguite, ST riportano § tisultatl della analisi e, in particolare, 1 valori di riferimento per e
acioni dell’ Emittente comparate con il Carrispettivo,

‘ I'rezzo per azione Premio o (Sconto)

iEuro per azione) implicito riconosciuto
Metodologia I nell'Offerta ("W). |
Minimo Massimo Minimo Mlassimo
‘_i\:h!-.‘ll‘l‘ltl'll'l.‘-' del Prezzi di Borsa | 5,7 35 [22.9'70) {379
| Ddisconnted Casli Flow _ 2L7 372 | () (255
;__Uil_l]::a_iﬁi_pl‘li Comparabili [ 261 343 | 55 (19.6%) |
Multipli di Mercato |7 244 (1,45 (4,3%)
| Pregzl Obiettive (od, Tiret Price) | AT 91 | (8,2%:) (29,5%)

Applicando tali metedologie, come dettagliat nel Parere dell’Esperto Indipendente allegato
al presente Comunicato dell’Emittente come Allegato A e a cui s fa integrale rinvio e fenuto
comtn delle difficolthy ¢ ded limitl dells valutasione adottate ¢ delle assunzioni soltostan L,
PEsperto Indipendente ritiene che mel contesto dell" Offerta, il Lorrispettive non congruo da
Lo ponto di vista Finaneiario,

it FARERE DEGL] AMMINISTRATORI INDIPENDENTI E FAIRNESS OPINION RESA DACT
FSPERTIINDITENDENTI NOMINATI DACLL AMMINISTRATORI INDIPENDENTI

1l Metodelogie o stitest der nisullats degli esperdi fndipendents neminali elrudl Ammrinistraton
Dot

b eseraizio della facolta lore atteibuita dall’art. 39-bis, comma 2. Regolamento Emittenti, el
Amministrator) Indipendents hanno ritenuto di avvalersi della consulenza di Lazard Sl in
c-dvisory con ColombofeAssociatt Sl {ai fini del presente Paragrafo 3, insieme, gl
“Esperti Indipendenti™), a cul ¢ stato conferito Uincarico di rilasciare congiuntamente, a
senehcio degl Amministrabors Indipendenti, le rispettive fairmess gnion sul corrispettivo
oberto dallOfferente jai fini del presente Paragrafo 5, unitariamente, la “Fairness
Opinton™). Gl Ammimstrator Indipendenti hanno moltre richiesto alle Studio Legale
Cialbiaty, Sacchi o Associall un supporto, peT i pn:||'j|i ]L'Eﬂl'i* in relazione alla HIL".%HIH'IE del
processa di predisposizione del Parere degh Ammanistratori Indipendenti.

=1 ]



In data 18 dicembre 2AME, gh Esperti Indipendenti hanno rilascato la Fairness Orpirman,
allegata al Parere degli Amministrator! Indipendenti, a sua volta accluse sub B al presente
Comunicate W3,

Mel rinviare alla Fairness Opimion per una pio analitica descrizione delle metodolopie
ulilizente o defle analisi effettuale dagli Esperti Indipendenti, e una pia dettagliata analisi del
cartenube, dei limith e det risultati cui essi sono pervenutl, si riportano di seguito le principali
evidense a cui ghi stessi sono gianti all'vsito delle predette analisi, secondo dascuna delle
milsdlogie individuate ed utilizeabe:

il Prsconrted Castr Flote Aualysis: gli Esperti Indipendenti hanno espresso due inwrvalli di
valor per ogni azione Kecordats, rispettivamente in uno scenario “stand wome™ e m uno
stenario “MEA”, compresi fra Euro 27,45 ed Euro 32,63 e Furo 29,47 ed Furo 35 89:

fir Precedent Transactons Al gh Esperti Indipendenti hanne espresso un intervallo o
valorl per ogni azione Recordati compreso fra Euro 27,64 ed Euro 30,04

vier Coreparabte Compenies Anafisis: gli Espertt Indipendenti hannoe espresso un intervallo dj
varlori per ogni adione Recordati vompresa fra Euro 24404 ed Euro 26,57;

frig - Market Prices ¢ Premimon Paid Amalysis: gli Esperti Indipendenti hanno espresso du
intervalli di valori per opni azione Recordati compreso rispettivamente fra Euro 29,73
vol Euro 31,22 ¢ Euro 31,93 ool Euro 36,27

A Analipst Target Price Analyss; gli Esperti Indipendenti hanno riportato un intervallo di
valori per ogmi axone Recordati compreso fra Euro 30,00 ed Euro 39,10,

Sulla base delle analisi effettuate, pur sottolineando come ciascuna mitodologia wutilizzata
prosenti clementi di forza ¢ limitazion), e come la natura stessa di alcune informazioni
dispanibili potrebbe influenzare 'attendibilita di alcune di queste mwtedologie, gli Esperti
Indipendenti hanne concluso alla data del rilascio della Faimess Opinion che il Corrispettivo
dellOiferta sia, da un punto di vista finanziario, non congruo per gli azionisH di Recardati
detentori delle azioni oggetto dell Offerta,

102 Valwteziond degli Amperinistradovs Ieedipesidenti sulla cormggrniti del Corrspettivn !

Siosepnala chwy swecessivamente all approvagions del Parere degli Amministrator| [nedipendentd,
avvenula in data 1% dicembre 2008, sone stabe apportste dall Offerents alcune modifiche e ieR Az ik
al Pumento d Offerta che hanno comportato un dissllineamento di aleund ded nnvii ai paragrafi
effettuatl nel predetto parere ¢ una parcdale difformita tra il conterute del testo del Documento <
CMiorta analizeate daghi Amministratect Indipendenti al fing ded rilascio del pareee @ 1 contenute <el
Clowamento dl Cfferta come da altimi dopositato in Consabr. Al riguardo, si segnala innanzitatio che
e modiiche apportate al Docwmente di Obterta, sia pur da valutare con attenzione rispetio
Al porazione el s -::ﬂmpirhm. o incidonso pertanio sulle conclusioni del  Farere disgh
mministaator Indipendentl. Consegoentemente. si evideneia che o causa delle sopra citaee
miocliftche o integraziont opni oo effetfuato nel Parere desh Amministrator Indipendent alla
Seonye Ao paragrafl A e AL del Documento di Offerta deve imvece riferirs: alla Sexione o,

-}



Lli Amministrotori Indipendenti hanne esaminato la Fairness Opinion rilasciata dagli
Eapertl Indipendenti congiuntamente alla documentazione e alle informazioni da essi
predisposte ed illustrate nel corso dei numerosi incontr intervenuti durante il processo che
ha portate all'emissione del Parere degl Ammimistratort Indipendent

All'esito delle valulazion e degli approfondimenti svoltl, gli Amministratori Indipendent
hanne ritenuto di condividere ke metodologice valutabive individuate e la loro applicazione.

Nel dar proprie le conclusioni rappresentate nella Faimess Opinion degli Espurt]
Inchipisndenti, gl Amministraton lndipendenti hanne inoltre tenulo in considerazione anche
glanio segie:

itk Pimteresse al mantenimento dells continuita manageriale of vertici dell’azienda, che &
stato evidenziato nel Documento di Offerta:

til i risullati della Societh ¢ gli obiettivi di cresota, che confermanao il positive andamento
degli utili di Recordati;

iy la strategia di Recordatl chw vede, accanto alla crescita organica, lo sviluppo tramite
Aciqisizions, storicamente mmportante driver di crescita degli utili, e che & stata
confermata dall' Offerente, codi comie dsullante dal Documento di Offerta:

tivh la societa sta attivamente perseguendo Pobiettivo di crescita tramite acquisieioni;

tvl ol oggl | cevenant relativi all'indebitamento dell’ Emittente consentono di perseguire la
strategin di crescita delineata nel Documento di Offerta pur mantenendeo st tracn e
palitecn ded dividendi™ (cir. Documento di Offerta, Sezione G, Paragrafo G.2.2), (cfr,
"aragrafo 5.3, del Parere degli Amministratori Indipendenti),

Somperta di seguito il Paragrafo 6 - Conclusioni del Parere degli Amministrator
[nifipendentt:

“Feenne Je finalita ¢ dimitazioen df scopo del Pavere indicate nel precedente paragrafo 2, wli
Auziipnstvators ndipesdeti

At g, fee :IJrrrJ.iq_"rI-JErs'l S LS

it Comtdnitrcntbe (el Offerente ded & dicembre 2008 preedispeste af serst dellart, 102, comn 1,
FLUF ¢ dell'arl. 37 Regolomieits Envittentts, con f quale {"Offerente ha reso notoe fl spryen
dedlobblive di projuwpere Ofereta;

- del Docamrendn dl |j_|!:-.'.l.'l'h? aellin pevsrony dateta 18 dicenbre 3018 I||.l.:u§,i.-'.‘-1.||_~.h| ,-mff’qll_'j'}_-n-”:.; far
<cnist degly arfeoly 102 ¢ 106, v L TUTF ¢ miessea disposizine in data 18 dicembre 2015
deglt Anummeniztealond Indgpendents per le finadtla o cud @l presente Parere,;

delln Fairmess Ominion rifasetodn da Lezard. Sl ¢ Colmnbnd&Associnis Sl i date 18

praragra i A8 e A3 del Documsento o U ferta.

0



dicenitere 2008, nelli hevequalita di Esperti Teeedipensdendy ¢ qeer allesprtn sub A ¢ B
i alfo

della awabure dell'Offerta, conseginte all Acquisizions del 100% del capitale soetle delly
comtrofierke dell"Emittente o, poetanda, dell'obblivo di fissare wn corrispetiiog s referiore, 11
vt drdirette, al prezzo di acguisio delle aziond Recordati ad e el Acyeivente:

vhie, mlla daba odierna, per guanto o conosoenza degli Ammestrator Tedspendentl, mo & st
atficyetn dn parte dell’ Artorita 0 Vigilanza 8 pmcedimento i sensi dell'art. 47-sevies
Regotmmento Emitbent per Uminwenio del prozzo dell offerta pubblica albligitor,

i rartcctare, Vittenzioni st qeeanks cindenziato of paragrato 4.5 ¢ 5ol conternele ded parayraf 5.2 ¢

prlegiie g1 gpppiia, a Jeogrio pergrr

bl gt all "Offerti, chie ln stessa visidde conforme aife preserizioni dettate per i reginne legnle ey
e offerde pubbliche di AT s |'I‘f1|'r3ﬂr|H'J:'. e cosdtengrede coprdiziont o clenienti accesson o
wccdentali cine mfliseam sul s confenito essenztale, 8 Wittn come sopra ilnsteato ol
a4,

feeh spundte alle comgrnita del Corrizpethive por Aziowe, aeqisite ¢ ripereorse fe meetodofiogie
clutateve writizzate  daglt Esperti Dedipendenti,  nonehe fa relatiog applicazaone,
coantinndersdone fe concliesiorm, ol ol Corrispet e per Azione sio dit cansiderare non congrin, A
Pt oo sopra dlusteabe ol paragraf 5

Pl LA T i::I;JJf cwsn, ol b coussytndenrza e giren adesaie rn'I'C_hﬁ'r:rr doThd pasirrs
wilredadw epdeermmmmmenbe dal 5r'.u;;w'u dotershr oy Fecovdali, besido aoche Cadie e ||-m.rrj¢.1|'.-'rrl-l
detfandanento def titolo dertiste & Pevioo dt Adesione, delle proprie strategie di investimente o defle
crattenstcie aelln partecipazsone da crascuno dedéntn

Per unanalist delle considerasion svolte daghi Amministrator) Indipendenti si rinvia ol
Parere degli Amministratori Indipendenti allegato al presente Comunicat 103,

i, INFORMAZIONI 1 CUI ALUART, 39, COMMA 1, LETT. H), DEL REGOLAMEN T
EMITIENTI

Litmie dichiarato dall’Offerente nel Documento di Offerta, “POferonte si siseron, in e hef g, i
pcedese alle .0 Fustoni™ quali descritte nell’ Avvertenza AS del Documento di Offerta
e deataerlo e alle Data ded Dociasendn o Offertin m some state assinele degisions foemali de
pucte degly organd eompetent; delle sacipta cire ietrebliers essere eofreolte fn tali opevazioni, né @l
el ne weodalita di csecuziome”

iy paiticolare, FOfferente ha dichiarato {cfr. Avvertenza A8) che le “Fresiont pobrebberg essery
Vealizzaehe all'esite della () Offertn, Gt duclusa Fegentiale Riapertura el Termbd oo
ST T d:_'IJ'GH:'JJ'II.;u di Acaui=to @i senst dell'arbicolp 108, e 2 del Testo Lndeo delli

'5-1



F ke e dl‘.l'I'L-JH!I:Hﬂ di A T T T T el weticole 108, commren &, del Testor Unice deft Efrari=n
¢ el evervrzne del Divitte di Acouishe, sower meche wel dodict wiesi successiol alle Data o
Pigarmcwio, qualora eio si repdesse mecessano e appurtum per i comsesiiimento degli obiethiog de
pawtrannni folteri dell' Offeeente, per aceorciaie f cnlenn del conteollo delt Evitbente ¢ cebrEAen iy
ned [ipits df qhaete precisto datle wovemlion wpypdicalile, Pulifizzo dei fussi df cassa et |
it Ev i et e ar fink del riniaysn il i eitanicito f:lu.'rrr:r.'rrf.gl- ARSI iFI;HJ: I'fi'llrn"!lm”fl-‘illllﬁlh' ¢
T

L'Oferente ha inoltre dichiarato che "la fusione sara validata anclie sell'wbttea di consegafre i
devarcrinmeito della calera di condfroflo ¢ pestionto, i diperdenza felle soclfetd coirmmalte nelln fes<a
puten deterwnare Capplicabitita dell‘aeticol 2501 -bis del Codice Civile. A tale proposito, s seguala
el v tnodeed di azioms dell Emettente che won aderiseanc allOfferta o che o csereiting i diritto &
revess e pftette [nador. delle: Fusioni], devesebbero titolars i wnn portscipazione el eapnbiie
ol o e deeiebt e potrebde aoene o loello i federttimacnino stgnIficatiamenie superione i
et el Cmitbente precedentendste wllin medesomi Frsione” (cfr, Avvertenza A8),

Al riguarde, il Consiglio di Amministrazione di Recordati rappresenta che gli effetti di una
eventuale futura fusione sull' indebitamento dell’Emittente, sui contralti di finanziamenti in
e sl relative garanzie, nonche 'eventuale necessita di stipuliee nuovi conbratii di
Liansiamento non sone allo state stimabill, in quanto essl dipenderanno da quale sars Ia
soveta con cul Emittente potrebbe londersi, dalle modalita di attuazione della fusione ¢
dall’stonetta del patrimonio o dei fussi finanziari della societs rsultante dalla fusione o
rpagare Nindebitamento esistente alla data di eificacia di una o pit ipotetiche fusioni.

Ar o il completezza mformativa, per quante: di competenza dell’ Emittente, si sognala

AU B,

La tabella di seguile riporlata conbivne miormaziom sulla p:1-~_-1:'..r_ir_1nrI fimanziaria noetia
consslidata dell’Emitlenie al 30 settombre 2008 a confromto con | dab al 31 dicembre 2017,
tratte dalla Refazione Trimestrale, approvata dal Consiglio di Amminstrozione di Becordan
i data 30 otobre 2008, gquale rendicomtazione finanziaria aggiuntiva su base volontaria
idisponibile sul sito aeferned di Becordat all'mdirsezo www.recordati.il, Serione Investor /
Bilanci ¢ Rapporti Periodic, ¢ sul meccanismo di stoccaggio  autorizzate "o,
Al indirizeso wawow Hindo, i),

o [pregglinki| 30 settembire 31 dicembre Variagoni
2018 2017 Naf2017 %
Imvestimentl fimanziari a breve termine @
235.165 I0R.ar 812 N
dispenibilits liguise 02077 (B6.912) 122.2)
Debiti a breve verso banche e aitn |67.580) (16577} (53.003) 3077
Ouote corfenthdi lindnzamenti a
; B | ;
ool vy B i |59.530) 151.713 {7.B20) 15,1
Pazizione finanziaria a brave 108055 133. 790 {125,735} 153,5)
Finanziamerti a medio/lungs termime ' |50 TRS) [B15.570) dd, 805 i7.3)
Posizione finanziaria netts {462.710) |381,780) (&0, 530} 71,2
b TR T R RT) IR TR P TTI BT T TTIE Lpipn by AR A 1 e et a el wabine i d airstes o frg, fad

'-'..-|~1F1:1_1 a bl di 1:ump1ul:uz..{.1 utlormativi, e '\1I_"E|'|.ﬂ|.‘|; che, in datn 22 noverbre H1S



I"Emittente ha stipulate con Mediobanca - Banea di Credito Finanziario 5.p.A, un ulteriore
veniralte di linandamento per un ammontare di Euro 150,000,000 {centocinguantamilioni),
erigata al petto di commissioni p-front delle 0,45%, una durata di cingue (5) anni con un
preammaortamento di 24 (ventiqualtro) mesi. un tasso di interesse pari all'Euribor a 6 (sui)
mist maggiorate di uno spread pari @ 130 (centrotrenta) bps annui; commesponsione degli
mileressl su base semestrale posticipata, rimborso mediante rate semestrali costituite do
quote di capitale oltre a interessi. 1 finanziamento € stato coperto con un’operazione di
rttetest rate swap avente natura di copertara {eash Tow edge), che prevede la trasformazione
i tulte i debite al tsso di interesse dell' 1,619,

[ comtratt di finanziamento 3 medioflungo termine in essere del Liruppo Recordali
contengono clausole che altribuiscone alle banche finanziatrici dirittl di rfimborso anticipato
0 i recesso, risoluzione e decadenza dal beneficio del termine al verificarsi di talune
fattspecie, quali Peffettuazione o operaczioni straordinarie, 'assunzione di indebitamentn
ultre determnate soplie, la revoca dalla quotazione delle aziom ordinarie dell’ Emittente.

F VALUTAZIONI CONCLUSIVE

I Consiglio di Amministrazione di Recordati nel corso della riunione del 21 dicembrs 2018
ha approvate il Comunicats 103 all'unanimita dei presenti.

Nella medesima seduta, il Consiglio di Amministrazione ha preso atto di guante indicato nel
Documento di Offerta, del Parere dell’Esperto Indipendente, delle valutazion espresse nel
I"arere degli Amministratori Indipendenti non correlati allOfferente o nella fairness apipion
rilnsciata da Lazard Sr.l. e da ColomboleAssociat Sl

In particolare, il Consighio di Ammmstrazione ritiene  I'impostazione  metodologica
contenuta nel Parere dell’Esperto Indipendente cocrente con la prassi professionale ¢ d
mercati, nonche idonea a consentire lo svolgimento dell' attivith valutativa,

Alla Tece delle predette considerasioni, {| Consiglio di Amministrazione 2 maggioranza ha
riteniute non congrue, da un punto di vista finansiario, il Corrispettivo

I paricelare, in conseguenza delle dichiarazioni rese da aleuni Consiglieri, anche al sensi
degh artt. 2391 del Codice Crivile © 39, comma T, letl, b), del Regolamento Emittenti, ¢
riportate al precedente Paragrafo 11 del Comunicato 103

th gl amministratori Giampiers Maeza, Cathrin Petty e Andres Recordati hanne
dichiarato di astenersi in relaziome alla valutazione sulla congruita del Corrtspettive,;

i PAmmingstratore Prite Squindo — anche in ragione della sua posizione comungue
differenziata rispetto agli altrl ammumsirator che hanno ritenuto di astenersi. e nella
convingione che tale manifestasione di voto non sia incoerente rispetto alla sua
posizione di Persona che Agisce di Concerto = ha preso parie alla votazione ¢ ha
ritenuto il Corrispettivo non congruo, da un punte di vista finanziaria

Ll Amministratori indipendenti Rosalba Casiraghi, Michaela Castelli, Elisa Corghi e Mario
Cearralfo, hanno ritenuto il Cornspettive non congron, da un punto di vista finanziario.



T Premesso, il CunsiE]in di Amministragione ritiene oppuriunce ﬁgn&l;ru che = gome
anticipate al Paragrafo 3.2 della Premessa — 'Offerente ha dichiarato che I'Offerta non o
frnalizzata al Delisting delle azioni dell Emittente ¢ che, cionondimeno, & probabile che
O ferente non PI'I.'I{‘{"(L‘I alla rcostitu zione del Mottante sufficiente ad dssicurare il T'I'-‘gﬂi-ln'
anidamento delle negoziazioni delle azioni Recordati sul MTA, ove, ad esito dell' Offerta,
venisse a detenere una partecipazione nel capitale sociale ordinario dell' Emittente superiore
al Wil e interiore al 95% delle azoni dell’ Emittente. L'Offerente ha inolire dichiarata |a
propria. volonta di avvalerd del Diritte di Agquista ove wvenisse a detenere una
parfecipazione. complessiva  nell’'Emittente almeno pari al 95%  del capitale socinhe
deil’Emittente, L'Offerente rendera noto se sl siano verificati o meno i presupposti di legee
per adempimente dell'Obbligo di Acquisto ai senst dell’art. 108, comma 1, del TUF,
dell'Obblige di Acquisto ai sensi dell’ art. 108, comma 2, del TUF, del Diritto di Acquisto o Ia
ddecisione di p-rn::,'di.‘l'l.' o mens al |'ipri'..=~'lin'.- del flottante secondo | ||_1n1F-i e le medalith
tcacate nel Documento di Offerta (ofr. Paragrati 1.3 delle Premesse e A0 AT, A3, ALld e

g

Come evidenziato ai Paragrafi 4.2.1 ¢ & del Comunicato 103, I'Offerente ha inoltre dichiaratbo
chie si neerva, 0 ognl case, di procedere alle operazioni di Fusione descritte in dettaghio al
Paragrate A7 del Documento di Cilera.

Avuts riguardo a quanto precede. in ipotesi di Delisting ghi azionist (diverst dall'Offerenty)
che non aderissero all'Offerta perderebbero | benetici derivanti dalla negasiabilita dells
Ao Hecordati su un mercato regolamentato. Inoftre, in ipotesi di Delisting, § titolar di
agioni Recordati che non abbiano aderito all"Offerta saranno titolari di strumenti finanzian
o negosiath in aleun mercato regolamentate, con conseguente difficolth di liquidare il
proprie investimento. [nfine, s ricorda che o talune ipotesi di Fusione, agli azionisti
dell Emittente che non abbiano concorso alla deliberazione di approvazione delle predotie
Fusioni potrebbe spettare 8l diritto di recesso af senst dell'art, 2437-qringuics c.c. ovverw,
seconida del cas, al sensi dellart. 2437 coo. (per maggiorl imnformazioni in merito si ripvia al
Faragrato 4.2.1 del Comunicato 103 ¢ al Paragrafo A8 del Documento di Offerta).

Festy intéso che la convenienza economica dell adesions all'Offerta & prerogativa avtonema
del singolo azionista all'atto dell’adesione, enuio conto di tutte quanto sopra esposto,
dell'andamento del titolo Recordati, delle dichiarazionl dell'Offerente e delle ulleriorn
it e contenute nel Documenlo o Offerta.

Aseguito dell'approvazione del Comunicato dell’Emittente, il Consigho di Amministrazionge
o conteritio mandato al Consiglier Cannpiero Mazza, Andrea Rocordati ¢ Frite Squindo, in
i disgiunka tra fnras, pcr. Lder i, procedens ﬂgl': a:lrmpinwnti linalizzat  alla
pubblicezione del Comunicate dell’Emittente iquale allegato al Documento di Otferta clie
sara pubblicato dall’Offerente) ¢, se del caso, per apportare al Comunicato 103 le modifiche e
[t ilvgrazioni che venissero richioste dalls Consob o da o altra Auboribs competen b
ovvere per effettuare gl aggiornamentd che sirendessero necessari in ragione della
varizzione delle informaziont riportate nel presente Comunicato 103,

I Collegio Simdacale di Recordati ha preso atto della deliberazione assunta dal Consiglio i
Amministraeiono.



[T

I presente Comunicato 103, unitamente an seguenti allegat, ¢ incluse nel Documento i
LHterta pubblicato sul sito meena dell’ Emittente all'indirizzo www _recordati.it:

AHEERI'U' A _ﬁTfj-"L'!F:E IRER Ttk da Mediobanca in “-“Huﬂ italiana, con traduzione i
vorrbesia in lingua inglese,

Allegato B: Parere deghi Amministralord Indipendenti, unitamente alla faerness opinnn
rifasciats da Lazard Sl ¢ da ColombaodeAssociati Sl in lingua inglese, con
traduione di coresia in lingua italiane

R

Wilana, 21 dicembre 20 E

Per ol Consiglioodi Amministrazione
.'"n|1~|1"|1'-.: 1‘:':.'4.“%[; Ry n

PAmministratore Delegato e Viee Presidente del Consigho di Amministrazione)

AVVISD IMPORTANTE

NIETATA LA DISTRIBUZIONE A SOCGCETTE RESIDENT O CHE ST TROVANO TN PAESLIN CL)
SIA PROTIITO DALLA | FGGE DISTRIBUIRE 1L PRESENTE DOCUMENTO

Moprisente discimente costitul=sce 1o versome oriemale o uibiciale del cammicole, redatio o sens
delPars, 103 comma 3, del Dulgs. o, 561993 ¢ dell'art, 39 del Regolamento Consob o, 11971/ 1684,
appravaie dal Comsighio di Amministracione oi Reooedatl Spdd In da 21 dicembre 3008 1
“Lomunicato 103" In caso di diffvvenee il presente docummite o la radiisione df cortosia in
g inglose del Comunicate 103, prevarma, in ogni case, la presente versione origioale in Ttalisno.

I presene Comunicato 103 ¢ le nformazion v eiponite sono scocssibili esclusivamaente da szt L
chee o stane. dumicilath o <he non < oving negh Stat Unibe o Amenica, 0 Australia, Canada,
Liappone, nonche in qualsissh alten Paese 00 el sia necessaria un'autortess one da parte dolle
competents autorda (gh “Alle Paesi™y 1 presente Comunicato 103 le informazioni vl ROl 1100
sty i oo dovrannio essere invialn e gualsias modo lrasnesd, o commnniguie distribusts regli Sia0)
Liniel o Agmvoric, in Australia, Canada, Ciappone o negli Alte Paesi, I presente Comunicato 103 © e
oo iong ivi riportale non soodo ¢ o dovrann wesere aviatl, oo i yualsiasl masla trasmissi, o
caririuaricpues dlisgribioibl, a csopeethi resident o Hsicomente presueni el Stabl Uik d"Amwesica, in
Austrabia, Canada, Grappone e mon csli s ¢ mon potranno essene interpretali qualy offeria di
gk ik yvero sollecitazione di un'ofteets de verd s i stramiend Dinameiar dif Rivordat S.peA, izl
Aati Linibe o America, in Aastralia, Canado o Cliappome, Le aziom di Recordab Sp0A, mion song stite o
i safanno. regisitate aiosopsi dolhy LS Seegribes Aot del 1933, come aodificato, v non EIRERIE

ol



wescines b ferte o vendute negli Staty Liniti ol Amseric) in assenza di registrosonye o di una esenzions dol
relativis obbligo cli registrazione.

s
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ALLEGATO A

sicrr, 13 cicombrs 2058

Snedrahile

RCCOR AT SplA.
W Cleial, o
22142 sajlgno, Halia

dlac.a. cal Do 2 AT WGz

Irclido 27 gugre 2302 38 amaran d arme § S0 URmeEl T, soesald st detiers 151 73T dells
agicni di Rzcossoh Incosinio Chimeco & Fanrassob e R |"Becoedall” o o CSeocleta”. o
I'Emitlente " ed intierme clle saoe dalln steseo sanbliore 2o snladgole | " Eruppa’ |, sooield
con gdon quciate sul Mercabl TEEmoticn Adarid organiceals e geslilc do Boesa nalianc
oA, nanno arnonciEatsoal g rnen 9 gl oresascaon o e i sesiane cellinlero 2 opitae ai
Mimei g un Zoreorda g ardh o evegshmer g ceohelals Jda T Copalal Parears I gl
"Invertorl”] ' Operazbone |.

In dakg & dreribie MOIE & Gvweagts ol el doll' Sperdazionse 2 ndlla e dola gl Irvestitorn
narnd 2o ricaln, o s2nh dellerhaaly 100G 2o Todel 0 g 53078 0l "Teda Unlco della
finanza” = "TUF"| & del"ort &7, Lommea 1, 8l Repokangrls Somob odotioly cor detiberd n.
V1971 221 14 g 17390 Somre a0 sesivarente rraaitico o ed inlagroio N1 "Regolarmends
Ermdtienhl™) il szrgers dell ooz o proonogesre oetcifenla pobblico i acouisio sBoigatcrio
totaktana o sans degh 201 206 e TL W Qifeda™) solle abon ordinesie di Recoroal enssse e om
Circolazizme al rearasdg el 0Nl e oron de'crobe, por or carfspetive pari g Bues 27,55 per
oani Szore archnec G Besordali cha sord parala in adesore al'2erdla il "Corrlspetilve). In
pan Hakd, il vewealn sogielcrio Bossicd Irwsstirnanli 5p A, (' OMeremte”| Fo comuncatz di aver
depoailato Drasea I Zommisiene: Moziorc pe.a Societd e g Borsa Lo "Consob 7 3 Bozo del
cloummenls (CTera il "Ihocwmenbe d' Qferta;. rrasmel tendones copia al'Emi-tan-e.

Tonsmeusnlarare, Oi sers” doil'crl, T3 del TUS il Corsiglic d amminiskanicnes tCdAT) o
Fegordai & serubey o diffordes Ln Comuncalo <anfenanfe ogri dato anls e
Moppraizomenly del'Qffclg s 1o propia walilzzmcne delo stesa 0l "Sormwnlcolp
delErnltents”) o fal fire owvalendas dels focoltd previsle @ sens del'sl 39, camea ©
lertrrns A el Feocloevngnda Emillart di nomninore un espero indioendante. hd corfenls <
vdachatzorgl - Baeca di Cragila Fponziars Spos, ("Medlebancat] on o acarso i Uineare st
fincliseals gl gmisivne o wha Farness ooirisa |1 "Parere™ can nfzarreats allzl sononada dal
e win o Mmongcrio a2 omisoes Hives.

Il Fixsmie & partants moirezals sscluswvameanle ol Comngho G0 Acmicsbapoene o Fecordali
rilllgmilo gel ocrocesio deciacnale relnbws ol et aorrs cpaprsEsrlald re Cooonordo
o"Offzria & 8 kemea sl azioala che POFFEr o v anwp fprenl o e @ s e nmicd o corgizioni
nor Agricativarnsnts difforr e ouislion & ogprecanitoli e poalic: <ee il Parcre & bosano
sule wezondon parale ol forogezta A

Forare & shafo readalls oo baesfiohonga o sepoorie o pe uss irlams a4 asz oevo del Zoas olio
ci AmrarTorinne G Fecordali che se ra porg oesdlere oer le deternircriori A ocoiia
comppetened i linili 2 lenmiici cordanuli 031 prssette Parera. “eflanco il 2arere: |ij noo ke
et pobhliccly o dwogslz nooelz S ingotle o lz@ oo ubizzcio per soo0n Cevsia g Gl
ircizerli ng Parers oo, salvo DrEvENNa Gumof Iazion 2T S e dioDannn e S s Cid
lrichivilo dolagg o reackyrer! oachaste speafobe di cutor 14 carmaalanr, marcola ool
fLlcrila corpetente. ferne reslaada che & olanzzata an oo g eschpivoneels o
pubbozions diord copio Aegrale |2 noa per Salealla] ga prasesls Forane gl alegolo del
Cormunicato 22l Emillznce: ) & renrralbn ecthaivirmante o el oli Bmeicisraziops 4
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Milan, 19 December 2018

To:

RECORDATI S.p.A.
Via M. Civitali, 1
20148 Milan, Italy

For the attention of: the Board of Directors

On 29 June 2018, the shareholders of Fimei S.p.A. (“Fimei”), a company which owns 51.791% of
the shares of Recordafi Industria Chimica e Farmaceutica S.p.A. (“Recordati”, or the
“"Company”, or the “Issuer”, and, jointly with the companies controlled by and/or associated
with it, the “Group”), a company with shares listed on the Mercato Telematico Azionario
organized and operated by Borsa Italiana S.p.A., announced to have reached an agreement to
sell the entire share capital of Fimei to a consortium of investment funds controlled by CVC
Capital Partners VIl (the “Investors”) (the “Transaction”).

On 6 December 2018, the Transaction was closed and on the same day the Investors
announced, as required by Arficle 102, paragraph 1, of Italian Legislative Decree 58/98 (the
“ltalian Finance Act’) and Article 37, paragraph 1, of the Consob regulations adopted under
resolution no. 11971 of 14 May 1999, as amended (the “Regulations for Issuers”), the rise of the
obligation to implement a mandatory public tender offer, as defined by Article 106, of the Italian
Finance Act (the “Offer”), for the ordinary shares of Recordati issued and outstanding at the
moment of the Offer and not owned, for a consideration of Euro 27.55 per ordinary Recordati
share that will be tendered (the “Consideration”). On the same day, the special purpose vehicle
company Rossini Investimenti S.p.A. (the “Offeror”) gave notice that it had filed the draft offer
document (the "“Offer Document”) with the Italian market authority (“*Consob”), sending a copy
to the Issuer.

Accordingly, pursuant to Article 103 of the Italian Finance Act, the Board of Directors (the “BoD")
of Recordati is required to issue a press release containing all useful data for an assessment of the
Offer and its own valuation thereof (the “Issuer’s Press Release”), and in this connection, availing
itself of the right provided for in Article 39, paragraph 1, lefter d) of the Regulations for Issuers to
retain an independent expert to such end, has granted Mediobanca - Banca di Credito
Finanziario S.p.A. (“Mediobanca”) a mandate (the “Mandate”) to issue a fairness opinion (the
“Opinion”) on the fairness of the Consideration.

The Opinion is therefore addressed exclusively to the Board of Directors of Recordati within the
scope of ifs decision-making process regarding the Offer as described in the Offer Document
and is based on the assumption that the Offer is implemented on terms and conditions which do
not differ significantly from those represented herein. In particular, the Opinion is based on the
assumptions set forth in Section 2.2.

The Opinion has been drawn up by Mediobanca for internal and exclusive use by the Board of
Directors of Recordati that may use it in connection with its own decisions within the limits and
terms contained in the Opinion. Accordingly, the Opinion: (i) should not be published or
disclosed, in whole or in part, to third parties or used for purposes other than those set forth in the
Opinion itself, without the prior written authorization of Mediobanca or unless requested by law or
regulations or requests made specifically by the relevant authorities, market or otherwise having
jurisdiction, without prejudice to the authorization to publish a full copy (not an excerpt) of the
Opinion as an attachment to the Issuer’s Press Release; (i) is addressed exclusively to the Board
of Directors of Recordati, hence no-one, with the exception of the recipients of the Opinion, is
authorized to rely on the contents of the Opinion, and accordingly every judgement by third
parties, including the Recordati shareholders, regarding the quality and appropriateness of the
Offer shall be exclusively their own responsibility and competence. In particular, the Opinion
does not express any judgement or assessment of Recordati's and its shareholders’ interest in the
Offer and the convenience and substantial fairness of the conditions thereof.

Mediobanca Banca di Credito Finanziario S.p.A.

Piazzetta Enrico Cuccia, 1

20121 Milano, Italia

Codice fiscale, partita IVA e numero diiscrizione al Registro delle Imprese di
Milano, Monza, Brianza, Lodi: 00714490158

Tel. +39 02 8829 1

Fax +39 02 8829 367

mediobanca.com

Mediobanca S.p.A., iscritta all' Abo delle Banche e Capogruppo del Gruppo Bancario
Mediobanca, iscritto all’ Albo dei Gruppi Bancari al n. 10631.

Aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi € al Fondo Nazionale di Garanzia.
Iscritta al Registro Unico degli Infermediari assicurativi e riassicurativi.

Capitale sottoscritto e versato € 443.521.470,00
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It should be noted that Mediobanca is acting as financial advisor and that for this reason it has
not provided and is not providing any advice of a legal, actuarial, accounting, tax, industrial
environmental, and/or technical nature (such instances not to be construed restrictively). Any
power on the part of the financial advisor to restrict or otherwise condition in any way the Board
of Directors of Recordati in its own decisions regarding the Offer is hereby expressly excluded,
and the Opinion is based on the assumption that the Offer and the terms and conditions thereof
shall be assessed by the members of the Board of Directors of Recordati in independence of
judgement. Mediobanca will receive fixed remuneration for issuing the Opinion under the terms
of the Mandate.

Mediobanca is part of a leading banking group which performs, inter alia, private and
investment banking activities, financial advisory services, securities trading and lending activities
on behalf of various types of parties and institutions. In the normal course of the foregoing
activities, Mediobanca could on certain occasions carry out frades and hold positions in
financial instruments (including derivatives) issued by the companies involved in the Offer and/or
by their subsidiaries or associates, on a proprietary basis or on behalf of its clients. For
completeness, it is noted that at the date of this letter a loan granted by Mediobanca to
Recordati is outstanding.

The Opinion refers fo the economic and market conditions prevailing as at 12 December 2018
(the "Opinion Reference Date”). Mediobanca has based its analysis on the fact that in the
period between the most recent economic and financial situations available as of 30 September
2018 and the Opinion Reference Date, no material change has taken place in the economic
and financial situation of Recordati. Without prejudice fo the foregoing, and in general, it is
hereby understood that subsequent developments in market conditions, as is the case with all
the information referred to in the ferms and conditions of the Offer, could impact even
significantly on the Opinion’s conclusions. Accordingly, Mediobanca does not accept and shall
not be under any duty or responsibility to update or revise the Opinion or reconfim its
conclusions as stated herein, including in the event of one or more of the changes referred to
above occurring.

The conclusions stated in the Opinion are based on the set of considerations contained herein,
and for this reason no part of the Opinion may be used separately from the Opinion as a whole.
Partial use of the contents of the Opinion and/or use of the same for purposes other than those
for which the Opinion was prepared may lead to wrong interpretation, even to a significant
degree, of all the considerations contained in the Opinion and/or its conclusions. Under no
circumstances may the valuations contained in the Opinion be considered in a scenario other
than the one referred to herein. In particular, the Opinion and the conclusions contained therein
do not constitute the provision of investment services and activities pursuant fo Italian legislative
decree 58/98, as amended. The Opinion does not constitute an offering to the public or advice
or a recommendation to buy or sell any financial product.

The valuations stated in the Opinion have been carried out on a going-concern basis, hence the
results of the analysis take no account whatsoever of possible operating synergies and/or the tax
and/or accounting and/or financial and/or operational effects of the Offer and the Transaction.
The Opinion also contains assumptions and estimates considered appropriate by Mediobanca,
inter alia with reference to Italian and international practice, and determined on the basis of the
Information.

Furthermore, it should also be noted that the valuation analysis has been carried out solely for
the purpose of valuing the fairness of the Consideration. Accordingly, in the Opinion,
Mediobanca does not express any judgement regarding: (i) the economic value and/or market
price, pre- or post-Offer, which Recordati could have in the future or in a different scenario from
the one under review herein, including in the assumption of the Offer being executed on
different terms and condifions from those currently proposed in the Offer Document, nor may
anything contained in the Opinion be considered now or in the future as a guarantee or
indication of the future earnings, capital and financial prospects of Recordati; or (i) the financial
situation and/or solvency of Recordati. Mediobanca therefore disclaims all liability, direct and/or
indirect, for damages which could be caused by improper and/or partial use of the information
contained in the Opinion.

1. Documentation used
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In performing the Mandate and compiling the Opinion, Mediobanca has referred to the
information available in the public domain considered relevant for the purposes of applying the
various valuation methodologies selected, to the documents, data and information provided by
the management of Recordati regarding their expectations for growth in the Group's activities
and the related earnings/financial results (jointly, the “Information”).

The Information as defined above includes in particular the following documentation (the
“Relevant Documentation”):

a) financial projections for the 2018-2020 period dated é February 2018, redacted by
Recordati management and presented to the Board of Directors, along with explanations
and guidance on the underlying assumptions obtained inter alia in the course of meetings
with the management, as well as certain complementary hypothesis and assumptions
required for the development of the valuation exercise (the "Recordati Business Plan”);

b) draft of the budget 2019 redacted by Recordati management and approved by the
Board of Directors on 18 December 2018 (the “Budget 2019"), which includes also the
forecast 2018 9+3;

c) annual and/or infra-annual financial statements, press releases and presentations to the
financial community for FYs 2016, 2017 and 2018;

d) documentation redacted by Recordati management for the Board of Directors of the
Company in relation to the acquisition of Natural Points S.r.l., dated 23 May 2018;

e) Offering Memorandum, related fo the bond issue named €650,000,000 Senior Secured
Floating Rate Notes due 2025, €650,000,000 6.750% Senior Secured Fixed Rate Notes due
2025 (the “Bond Loan”) issued by Rossini S.ar.l., dated 12 October 2018;

f) Investors’ presentation redacted by Rossini S.& r.l., Fimei, Recordati and the other
companies of the Group in the context of the marketing activities for the Bond Loan;

g) draft of the Offer Document filed with Consob on 6 December 2018 and subsequent draft
received on 18 December 2018;

h) information regarding the number of freasury shares and stock option schemes provided
by Recordati management at the Opinion Reference Date;

i) financial research and analysis regarding Recordati and the industry in which Recordati
operates published by brokers and investment banks research analysts;

i) information, market data and informatfion on earnings and financial data, inter alia
forward-looking, deriving mainly from Factset and Bloomberg and from other databases;

k) share prices and trading volumes for Recordati shares observed over different time
horizons;

[)  other information in public domain and considered relevant for purposes of applying the
valuation methodologies chosen.

Further enquiries have been carried out with the management of Recordati with a view to
obtaining clarifications regarding the principal assumptions underlying the methodologies in the
financial reporting, the growth strategy and development expectations for Recordati and its
reference sector in the medium/long term.

In performing the Mandate, preparing the Opinion and all the analysis carried out, Mediobanca
has:

(i) relied on (a) the truthfulness, completeness and accuracy of the Information used, including
the Relevant Documentation, without carrying directly or indirectly any independent
review, enquiry and/or analysis thereof, and (b) the fact that no undisclosed data,
information or facts exist, the omission of which would make the Information misleading;
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(i) relied on the legal, accounting, tax and technical aspects of the Offer as stated in the
Information and Relevant Documentation.

Accordingly, Mediobanca disclaims all liability regarding the truthfulness, completeness and
accuracy of the Information used in its analysis and used to draft and to prepare the Opinion.

2. Principal difficulties and limitations of the valuation and assumptions underlying the Opinion
2.1 Principal difficulties and limitations of the valuation
The limits and principal difficulties involved in the valuation include the following aspects:

the uncertainty of the financial projections used fo value Recordati (the “Financial
Projections”), which by their nature are conditional upon the hypotheses and assumptions
used in making the estimates being realized in practice, and their variation could impact the
results of the valuations, even significantly;

the limited time horizon of the Financial Projections which doesn’t allow to fully capture the
growth potential of the Company, concentrating a significant part of the Company value in
the terminal value;

the uncertainty related to value creation arising from the recurring M&A activity concerning
pharmaceutical companies / products portfolios / licenses, a constant and substantial
component of Recordati future growth strategy (“Recurring M&A") and not embedded in
the Financial Projections;

limited financial research and analysis published by brokers and investment banks research
analysts including Recordati financial projections over the medium-long term and their
accuracy and detail level in respect of the underlying assumptions;

the limited number of listed companies comparable to Recordati based on a set of similar
characteristics (e.g. size, business model and level of integration, investment cycle, growth
rates and stage of maturity, geographical exposure, earnings results, financial structure and
coverage by research analysts); the same limitations apply to the sample of comparable
fransactions considered in the valuation process, information on which may be limited in
terms of availability and completeness;

the specific nature of the value recognized in each of the comparable tfransactions
considered, meant to be the result of a negotiation process and therefore strictly related to
the specific contractual terms and to the peculiarities of the buyer and seller motivations;

the unavailability or incompleteness of information in relation with the private nature of the
comparable transactions considered;

the fact that the share prices of the Company and the idenfified listed comparable
companies are potentially influenced by the existence inter alia of sector cyclical factors,
positive or negative speculative pressure unrelated to the company’s earnings, financial and
business prospects;

the fact that the share prices of the Company and the idenfified listed comparable
companies do not include a confrol premium;

other factors that may affect the value of the business, including but not limited fo: i)
changes in prevailing interest rates, i) adverse changes in the current capital markets, iii) the
occurrence of adverse changes in the financial condition, business, assets, results of
operations or prospects of Recordati.

2.2 Principal assumptions underlying the Opinion

In relation to the foregoing, it is hereby represented that for the purpose of preparing the
Opinion, specific assumptions have been made regarding:
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the capabilities of Recordati to deliver the Financial Projections and the Recurring M&A;

no assumptions have been made on the potential generation of synergies as a result of the
Offer and the Transaction being completed;

the number of shares, considered for representing Recordati price per share derived from
the application of the valuation methodologies, has been calculated on a fully-diluted
basis.

It should therefore be noted that if subsequent to the date on which the Opinion is issued,
changes were to emerge compared to the assumptions set forth above, the conclusions of the
Opinion itself may also change significantly. Mediobanca, as stated in the introduction, does not
accept and shall not be under any duty or responsibility to update or revise the Opinion or
reconfirm its conclusions as stated herein, including in the event of one or more of the changes
referred to above occurring.

3. Valuation process carried out and fairness of the Consideration
3.1 Purpose of the Opinion: distinctive features of valuation

As stated in the introduction, the conclusions set out herein are based on the set of
considerations made. Such assessments should not be considered individually, but construed as
an inseparable part of a single valuation process. Analysis of the results obtained from each
methodology independently and not in the light of the complementary nature of the relationship
created with the other criteria necessarily entails a loss of significance for the valuation process
as a whole. Accordingly, under no circumstances may individual parts of the Opinion be used
separately from the Opinion itself in its entirety.

3.2 Valuation process

3.2.1 Valuation methodologies

Taking info account, in addition to the Information available, the limits related to the Financial
Projections, the type of Offer, the reference sector in which Recordati operates, the Group's
individual characteristics and valuation practice in line with the national and international

standards, the following methods have been identfified:

Main valuation methods:

a) Share price performance;
b) Discounted cash flow;
c) Comparable transactions.

Control valuation methods:

a) Trading multiples;
b) Target price using target prices published by financial analysts and investment banks.
3.2.2 Share price performance method

For companies listed on the stock market, best practice recommends considering share prices as
relevant information for the purpose of estimating the economic value of such companies,
utilizing their market capitalization as calculated on the basis of prices recorded during periods
of time considered fo be significant.

In this particular case, it was deemed appropriate to apply this methodology by adopting the
following criteria: (i) use of the arithmetical averages of official share prices weighted by
volumes; (ii) use of reference period of 1 day, 1 month, 3 months and 6 months up to 16 May
2018, the last stock market frading day prior the dissemination by international press agencies of
the first of a series of rumors related to potential negotiations on-going between the Investors
and Fimei's shareholders about Recordati. The aforementioned press rumors indicate also that

5
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sounding activities of potential buyers carried out by Fimei's shareholders have been continuing
for more than a year and involved both industrial and also financial counterparties.

In the analysis of market prices, account was taken of the premiums paid relative to market
prices in select deals considered to be comparable to the tfransaction under review, in the sense
that they derive from a change of control as part of a public tender offer (the “Control Premia”).

Based on the results from the application of the share price performance method, a range for
the price per Recordati share of between Euro 35.7 and Euro 39.8 is obtained.

3.2.3 Discounted cash flow method

Discounted cash flow (“DCF") is an analytical methodology. It allows the financial projections of
the Group to be factored into the valuation, and captures the Company’s specific medium-
long-term growth prospects uncoupled from stock market sentiment, but taking due account of
the Company’s own plans for development and the growth prospects of the market in which it
operates.

The enferprise value (“EV") is equal to the sum of:

The value of the estimated net cash flows generated from ordinary operations (“Unlevered
Free Cash Flows”, or “UFCF”) for the explicit forecast period discounted at the weighted
average cost of capital (“WACC");

The terminal value (the “Terminal Value”, or “TV”), representing the value of the company
being valued at the end of the explicit projection period: in order to estimate TV, the UFCF
of the most recent period is usually discounted using a perpetuity formula, then normalized
to adjust for the impact of non-recurring items, at a discount rate equal to that used for the
other flows and adjusted by a perpetual growth coefficient (*g").

The foregoing may be summarized in mathematical notation by the following formula:

n UFCF . TV
EV=|> +
T (1+WACC)t  (1+WACC)"

For the purpose of the Opinion, as explicit projections period has been considered the 2018-2022
time horizon based on the Financial Projections and financial projections derived from the
consensus of equity research published by brokers and investment banks research analysts
(“Broker Consensus”) for the period 2021-2022, validated and integrated by clarifications from
the management of Recordati regarding the expected future development of the Company. In
addition, the DCF method takes into consideration an estimation of the value attributed to
Recurring M&A arising from the annual reinvestment of a portion of the cash generated by the
Group in M&A fransactions in line with the demonstrated successful track-record of Recordati
given the intention, confirmed by the management, to carry on with the execution of similar
fransaction as founding part of the future Group strategy.

The WACC has been calculated based on a financial formula which takes info account the cost
of debt, cost of equity and financial structure, where the cost of equity is calculated based on
the Capital Asset Pricing Model formula. The Terminal Value has been calculated as the
unlimited capitalization of the UFCF expected estimated for year n, using the Gordon formula.

To determine the equity value of Recordati, the EV has been adjusted for the following items:
downward adjustments: (i) net financial position, (i) debt-like items (such as pension liabilities,
liabilities arising from litigation with the tax authority, dividend paid in November 2018) and ({iii)
minority interests; upward adjustments (i) equity interests not fully consolidated.

Sensitivity analysis were then carried out on WACC and perpetual growth coefficient in order to
define the valuation range.

Based on the results obtained from applying the DCF method, a range for the price per
Recordati share of between Euro 27.7 and Euro 37.2 is obtained.
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3.2.4 Comparable transactions method

Application of this method is based on the multiples implied in a sample of precedent
fransactions involving companies operating in the same sector of Recordati observed over the
last 7 years.

Among the many multiples which can be used to apply the comparable transactions method, in
this case, as also in the application of the market multiples method, the EV/EBITDA has been
used.

To determine the equity value of Recordati, the EV has been adjusted for the following items:
downward adjustments: (i) net financial position, (i) debt-like items (such as pension liabilities,
liabilities arising from litigation with the tax authority, dividend paid in November 2018) and ({iii)
minority interests; upward adjustments (i) equity interests not fully consolidated.

Based on the results obtained from applying the comparable transactions method, a range for
the price per Recordati share of between Euro 26.1 and Euro 34.3 is obtained.

3.2.5 Trading multiples method

The market multiples method is based on analysis of the share prices of a sample of companies
which are comparable to the one being valued. To apply this method, a series of ratios (or
“multiples”) are calculated - for the sample of companies selected — between market value and
certain significant parameters.

Application of the market multiples method is divided into the following phases: (i) selection of
reference sample and review of its representativeness, (i) determination of the time range for
the share prices, (i) identification of fundamental ratfios considered to be significant for the
sector being analysed, and (iv) calculation of the market multiples for the companies included in
the sample and hence of the theoretical value assigned by the market to the company being
valued.

One of the fundamental assumptions underlying the use of this methodology is the similarity
between the company being valued and the companies selected for the peer sample. Indeed,
the significance of the results is closely related to the comparability of the panel of companies.
The multiples are chosen on the basis of the characteristics of the sector in which the company
being valued operates. To arrive at the economic value of Recordati the EV/EBITDA 2019 and
2020 multiples have been used, based inter alia on current market practice for this sector by
research analysts.

Enterprise Value: the value of the company, or “EV", calculated as the sum of: (i) market
capitalization, (i) net financial position, (i) debft-like items (such as pension liabilities), (iv) any
minority interests, net of the book value of equity investments not fully consolidated.

EV/EBITDA: Enterprise Value divided by EBITDA.

For the share prices of the listed companies considered, the prices as of 12 December 2018 were
used.

To determine the equity value of Recordati, the EV has been adjusted for the following items:
downward adjustments: (i) net financial position, (i) debt-like items (such as pension liabilities,
liabilities arising from litigation with the tax authority, dividend paid in November 2018) and (iii)
minority interests; upward adjustments (i) equity interests not fully consolidated.

As for the share price performance method, Control Premia were factored intfo the valuation.

Based on the results obtained from applying the market multiples method, a range for the price
per Recordati share of between Euro 27.9 and Euro 28.8 is obtained.

3.2.6 Target price method
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As a further method, the values assigned to Recordati by financial analysts in terms of Target
Price have been considered as part of the valuations contained in the equity research available
on the Company.

In the specific case, it has been considered appropriate to analyse the values assigned to
Recordati by financial analysts in equity research on the Company published in the time horizon
which goes from the publication of 3Q 2018 (i.e. 30 October 2018) results to the Opinion
Reference Date.

Based on the results obtained from applying the target price method, a range for the price per
Recordati share of between Euro 30.0 and Euro 39.1 is obtained.

4. Conclusions

In view of the foregoing, taking into account the difficulties and limits of the adopted valuation
methodologies and the underlying assumptions, it is considered that in connection with the
Offer, the Consideration is not fair from a financial standpoint.

The Mediobanca Fairness Opinion Committee has specifically approved the issue of the Opinion.

MEDIOBANCA



ALLEGATO B

& RECORDATI

PARERE DEGLI AMMINISTRATORI INDIPENDENTI DI RECORDATI 5.P.A.

predispasto of sensi dell’art. 35-bis del Regolamento Consob odotiato
con deliberg n, 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificalo e
integrato, avente ad oggetto 'offerta pubblica di acquista obhbiigatorio totalitaria
sulle oeiond ordinarie di Recordoti 5. oA
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Definizioni

Si riporta di segulto 'elenco delle principall definizionl utilizzate nel presente Parere,
alcune delle guali sono sostanzizlmente corrispondentt a quelle riportate nel

Documento di Offerta,

Acquirente o Offerente

Acquisizione

Amministraton Indipendenti

Azione o Azioni

Rossini Investimenti 5.p.A, una societa per azioni di
diritto italiano, con sacio unico, e con sede legale inVia
del Vecchio Politecnico 9, Milana, Italia, numero di
iscrizione al Registro delle Imprese di Milano Maonza
Brianza Lodi al n, 10425410962, avente alla data del
presente parere un capitale sociale sottoscritto e
versato par a Euro 75050000 rappresentato da n.
75.050.000 azioni ordinarie, del valore nominale di Euro
1,00 ciascuna, il quale promuove 'Offerta in nome e per
conte di futie le Persone che Agiscono di Concerto.

L'operazione di acquisizione perfezionatasi in data &
dicembre 2018, mediante |a quale Rossini investimenti
SpA, ha acquistato la  partecipazione  azionaria
detenuta dai Venditor in FIMEI pari al 100% del capitale
soclale di FIME! alla Data del Documenta di Qfferta ed &
indirettamente divenuta titolare della Partecipazione
Aripnaria.

I seguenti amministraton dellEmittente, tuthi nominati
dalf fissemblez di Recordati in data 11 aprile 2017, g
alla data odiema, in possesso dei  reguisiti di
indipendenza di cui allart. 147-ter, comma 4, TUIF e
allart, 2 del Codice di sutodisciplina: Marig Garraffe,
Rasalba Casiraghi, Michaela Castelli, Elisa Carghi.

Ciascuna delle {owwero al plurale, seconda i cantesto,
tutte le o parte delle) n. 97.735.180 szioni ordinarie
dellEmittente oggetto dell'Cfferta e aventi ciascuna
valore nominale di Euro 0,125 e godimento ragolare,
guotate sul Mercato Telematico Azionario arganizzato e
gestite da Borsa Itallana e oggetto dell’Offerta, pari al
46, 735% del capitale sociale dellEmittente alla Data del
Documento di Offerta, dedotte le Azieni Proprie e
incluse massime n. 2.091.500 azoni ordinarie Recordati
5.p.A, In caso di esercizio di tutte |le stock opltion
derivanti dai Piani di Stock Option.



Azioni Proprie

Borsa Italiana

Codice di Autodiseiplina

Co-investitori

Comunicato dell Emittente

Consob

Consulente Legale

Contratto di Compravendita

Corrlzpettivo per Azione

Data di Esecuzione

Le n. 5172571 azioni proprie defl’Emittente, pari al
2 473% del capitale sociale del’Emittente come indicata
mel Documenta di Cfferta,

Borsa Italiana 5.p.A., con sede legala in Milano, plazza
degli Affari &

I Codice di Autodisciplina delle societd guotate
approvata dal Comitato per la Corporate Governance &
promosso da Borsa Italiana, ABI, Ania, Assogestioni,
Atconime 8 Confindustria, vigente alla data del presente
parere.

Collettivamente, gli LP Co-lnvestors Iniziali e gli LP Co-
Investors Addizionali, come definiti dal Documento di
Orfferta.

Il eomunicato relativo all'OPA che verra rilasciato dal
Consiglio di Amministrazione doi Recordati ai sensi
dell'art. 103, comma 3, TUIF & dell’art. 39 Regolamenta
Emitienti.

La Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa, con
sede in via G.B, Martini 3, Roma.

La Studio Legale Galbiati, Sacchi e Associati.

[l eontratio sottoscritto in data 29 giugno 2018 tra
Rossinl Luxembourg, in gualita di acquirente, & |
Venditori avente a oggetto [a compravendita delle aziani
rappresentative dell’intero capitale sociale di FIMEL &,
indirettamente, della Partecipazione Azicnaria.

L'imperta pari ad Euro 27,55 per Azione, offerto per
Ciascuna Azione.

ll & dicembre 201E, data in cul: (1) in esecuzione del
Contrattc di Compravendita, & stats perfezionata
operazione di  Acguisizione della  Partecipazione
Arignaria da parte delfDfferente e (iif |a comunicaziong
di cui all’articalo 102, comma 1, TUF & stata trasmessa
alla CONS0OE e comunicets al mercato.



Data di Pagamento

Data di Pagamento a esito
della Rlapartura dei Termini

Delicting

Documentao di Offerta

OP MNotes

Esperti Indipendenti

FIMEI

La data in cui sara effettuato il pagamento del
Corrispettive  per  Azione, contestuzglmente  al
trasferimento dal diritto di proprietd sulle Azioni portate
in adesione alfOfferta In favore dellDfferente,
corrispondente al |guinto] Giormo di Borsa Aperta
successivo alla chiusura del Pericdo di Adesione [fatte
salve le eventuall proroghe del Periodo di Adesione, in
conformitd alla normativa applicabila), come indicato
alla Seziane F, Paragrafo F.5 del Documents di Offerta.

La data In cul sara effettuatoc il pagamento del
Corrispettive per Azione relativamente afle Azioni
portate in adesione all'Offerta durante il periode di
Riapertura dei  Termini, contestualmente  al
trasferimenta del diritte di proprieta su dette Azioni a
favore dell’Cfferente, corrispondente al quinto Giorno
di Borsa Aperta successivo alla chiusura del periodo di
Riapertura dei Termini [fatte salve le eventuali proroghe
del Periedo di Adesione, in conformita alla normativa
applicabile), come indicato alla Sezione F, Paragrafo F.5
del Docurmento di Offerta,

La revoca delle azioni di Recordati dalla guotazione sul
Mercato Telematico Azionario

La borza di Documento di Offerta predisposta
dall'Offerente ai sensi degli articoli 102 e 106, comma 1,
TUIF, nella versione del 18 dicembre 2018 ancora non
definitiva, messa a disposiziene degli Amministratori
Indipendenti in data 18 dicembre 2018,

| titoli obbligazionari emessi in data 6 dicernbre 2018 da
Raossini Investments per un importo complessive pari a
nominali Eura 750.000.000,03, con scadenza 2025
(salvo proroghe), negoziati presso i Thind Morket
organizzato e gestito dal Wienna Stock Exchonge, la cui
emissione & finalizzata al pagamento di una persone del
corrispettivo dell’ Acguisizione.

Le societa di consulena ColomboSAssociati Srl. e
Lazard S.r.l..

FIMEl SpA., socistd per azionl di diritto italiano, con
sade legate in Milano, Via Rembrandt 22, numerao di



Glormo di Borsa Aperta

Mediobanca

Mercato Telematico Arionario

e MTA

Dfferta o OPA

Partecipazione Azionaria

Periodo di Adesions

Persone
Concerto

che Agiscono

i

iscrizione al Registro delle Imprese di Milano Monza
Brianza Lodi MI — 784291, codice fiscale 01001630159,
Partita VA 10042010156, avente un capitale sociale
interamente sottoscritto e wversato pari @ Eurg
10.000.000,00, rappresentato da n. 10,000,000 azioni
ordinarie, del valore nominale di Eura 1,00 ciascuna.

Ciascun giorno i apertura dei mercatl regolamentati
italiani secondo || calendario di negoziazione stabilito
annualmente da Borsa Italiana.

Mediobanca Banca di Credito Finanziario 5.p A

Il Mercato Telematico Azicnario organizzato e gestito da
Borsa ltaliana.

L'offerta pubblica di acqusto obbligatona totalitaria
avente a oppetto le aronl promossa dall'Dfferente,
guale soggetto a cio designato anche in nome e per
canto delle Persone che Agiscono di Concerto, ai sensi e
per gl effettl degll articoll 102 e 106, comma 1, e 109
TUF, nonché delle applicabili disposizioni di attuazione
contenute nel Regolamenta Emittenti, come descritta
nel Documento di Offerta,

I presente parere  motivato  predisposto dagh
Amministratori  Indipendenti dl Recordati al sensi
dell'art. 39-bis del Regolamenta Emittenti.

Le n. 108.308.905 azioni ardinarie, rappresentative del
51,791% del capitale sociale di Recordati {incluse le
Azionl Proprie), indirettamente detenute dall' Offerente
alla Data del Documento di Offerta.

Il periodo di adesione all'Offerta, concordato con Borsa
Italizna ai sensi dell’art. 40 del Regolamienta Emittent

Collettivamente le persone che agiscono dl concerto

con 'Diferente e, pertanio:

(il C™WC Capital Partners VIl, i Fondi CVC Fund Wi,
Rassini Holdings, Rossinl  Luxembourg, FRossin
Investments, Rossinl Acquisition, Rossing, al sensi
dell'articolo 101-bis, comma 4-bis, del TUIF, in
guanto socketa che esercitanc, direttamente o

EC

&



Prezzi di Borsa Undisturbed

Recordati o Emittente o
Corpatd

Riapertura dei Termini

Regolamento Emittenti

indirettamente, il controllo sul'Offerente;

fii} FIMEI, ai sensi dell'articolo 101-bis, comma 4-bis,
del TUF, m quanto societd controllata
dall'Offerente;

fiii) Rossini Holdings, Rossini Luxembourg, Andrea
Recordatl, Fritz Squindo, Rossini Co-Invest GP
Limited, quest’ultima in qualita di general partner
di Jersey Co, PSP e Alpinvest, ai sens dell'articolo
101-bis, comma 4-bis, del TUF;

fiv) gli LP Co-lnvestors, ai sensi dell‘articola 101-bis,
comma 4, del TUF, in quanto soggetti che, in
gualitd di soci di Jersey Co, hanno cooperato a vario
titolo con I'Offerente nell'acquisizione del controllo
dell’Emittente,

Frezzi alla chiusura del 16 maggic 2018, precedenti ai
rumaors sull’ operazione.

Recordati 5.p.A., societa per azioni di dintto italiano con
cede |pgale in Milano, Via M. Civitali 1, iscritta al
Registro delfle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi al
n. 00748210150, avente alla Dats del Documento di
(Hferta un capitaie sociale interamente sotioscritic &
versato pari a Euro 20.140.644.50, suddiviso in
209.125.156 arzioni ordinarie del valore nominale di
Euro 0,125 {zero virgola centoventicingue} ciascuna,
guotate sul Mercato Telematico Azionario, aventi codice
IS MI003828271.

La riapertura del periodo di adesione per cinge Giorni
di Borsa Aperta qualora I'Offerente e le Persone che
Agiscono di Concerto (congivntamente considerate ai
sensi dell’articolo 102 del TUF), in occasione della
pubblicazione dei risultati dell'0fferta, comunichino di
aver raggiunto una pariecipazione superiore ai due terzi
del cepitale sociale dellEmittente ovvero di aver
acquistato almeno la metd delle Azioni oggetto
deli'Dfferta, ai sensi dell'articolo 40-bis, comma 1
lettera b), del Regolamento Emittenti

Il Regolamente adottato da Consob con delibera n
11971 del 14 maggio 1999, come successivamente
modificate ed integrato.



Rossini Luxembourg
Acquirente

TUFa TUIF

Venditori

o Rossini Luxembourg Sa rl, sociéld o responsabilité

limitée costituita ai sensi del diritto lussemburghese, con
sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163
Lussemburgo, Granducate del Lussemburgo, K.C.5.
Lukembourg: B 224498,

Il Decreto Lepislativa 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato

Collettivamente, Arrigo Recordatl 5.5, e I Signori Cristina
Marla Recordat, Hillary Mary Merkus Recordati, Andrea
Recordati, Alberto Gluseppe Maria Recordati, Gaia
Bruna Patrizia Recordati e Lavinia Eugenia Cristing
Recordati.



1., Premessa: presupposti e oggetto del Parere. Evoluzioni nella corporate
governance dell’'Emittente conseguenti all' Acquisizione

1.3 Presupposti per 'emissione del Parere

Come riportato nel Dacumenta di OFferta, egid comunicata in pari data al mercato, il
29 glugno 2018 Ressini Luxembourg 5.3 r.l. ("Rossini Luxembourg”) ha sottoscritto un
contratto di compravendita (“Contratto di Compravendita”) per Macquisto delle azioni
rappresentative delllintern capitale sociale di FIME] 5.p A, {"FIMEL"], societa che, alla
daia odierna, risulta titolare del 51.8% circa del capitale sociale di Recordati 5.pad.
["Recordatl” o "Emittente” oppure “"Societa”). Le azioni ordinarie Recordati sono
negoziate sul Mercato Telematice Azionario ("MTA") organizzato e gestito da Borsa
lfaliana S.p.A ["Borsa allana™}.

L"acquisto, avwenuta in data 6 dicembre 2018 ("Data di Esecuzione”), della totalita
dalle azioni FIMEI in esecuziona del Contratto di Compravendita ("Acquisizione™), ha
comportato per Macquirente Rossini Investimenti 5p.A. (societd a tal fine designata
da PRossini Luxembourg e, di seguito, "Acguirente” o “Offerente”) [linsorgere
dell'obbligo di promuovere un'offerta pubblica di acquisto totalitaria, ai sensi degli
articoli 102 & 106, comma 1, TUIF, sulla totalita delle azioni ordinarie Recordati, non
2i& di titolarits di FIME (“Offerta” o “OPA"),

In conformita a quanto previste dalfarticole 102, comma 3, TUIF e delfarticolo 37-
ter, comma 3. Regolamento Emittentl, I'Offerente ha dungue prowedulo a
comunicare di aver depositato, sempre in data 6 dicembre 2018, presso Consob il
Dacumenta di Offerta relative all'Offerta avente ad oggetto massime n, 97.735.180
arioni ordinarie di Recordati, ciascuna del valore nominale di Euro 00125,
rappresentative del 46,735% del capitale sociale cell'Emittente e escluse le n.
5.172.571 azioni proprie dell'Emittenta, parl al 2,473% del capitale sociale
dell’Emittente, alla data del 17 dicembre 2018 ("Azionl Proprie”), e incluse massime
n. 2.091.500 azioni ordinarie Recordati S.p.A. in caso di esercizio di tutte le stock
aption derivanti dai Piani di Stock Option.

L'Dfferta & stata quzlificata come promossa da soggett] rientranti nelle categorie di
cui all"art. 39-bhig, comma 1, Regolamento Emittenti’ &, pertanto, viene richiesta, at

U ['art. 38-bic, camma 1, Regolaments Emittent? attribuisce 3g8 amministraben ndipendenti di socisth
quatate il dovere di ssprimersi sull'efleda & selly congraith del corrispettiva, nel casl di offerta
pubblica d'acoutsto sia promos:a da:

{i) zoppettl che detengonn una partecipazione supernore ala sogha del 25% ek diritti di voto pravista
dall'articolo 106, comena 1, TUIF;



sensi del comma 2 della citata rorma, la redazione di "un porere mofivato
contenente le valutazioni sull'offerto e sulfo congruita del corrispettivo” da parte degli
amministratori  indipendenti dell'Emittente ¢he non sSmno  parti comrelate
dellOfferente

12 Qggetto del Farere

A sensi dell’art. 39-bis del Regolamento Emittenti, || presente Parers, ferme fe
finalitd e le limitazion! di scopo dello stessp di cui al successivo paragrafo 2, cantiene
“le wvolutazioni sullofferta e sulla congruitd del corrispettive™ degli attuall
amminlsiratorl indipendenti di Recordati.
In particolare, al processo volto alla predisposizione e all'approvarione del Parere
hanno concorso i seguenti amministratori  dell’Emittente, tutth  nominati
dall'fssemblea di Recordati in data 11 aprile 2017, s, alla data odierna, in possesso
del requisitl di ndipendenza di cul alfart. 147-ter, comma 4, TUIF e all’art. 3 del
Codice di Autodisciplina per le societa quotate” | "Codice di Autodisciplina”):

s Marig Garraffo

# Rpsalba Caziraghi

¢ Michaela Castelli

» Flisa Corghi
Ai fini del rilascio del Parere, i signori Garraffa, Casiraghi, Castelli e Corghi (insieme,
“Amministratori Indipendenti”), in confarmitd a guanto previsto dallart. 39-brs,
comma 3, Regolamento Emittenti, dichiarane di non trovarsi in glouna situazione di

correlazione con 'Offerente al sensi del Aegolamento adottato da Consob con
delibera n.-17221 dal 12 marzo 2010

i3 Evolurioni  nella _ corporn ance i Recordali  conseguenti
allAcquisizione

In data & dicembre 2018, contestualmente al perfezionamento dell'Acguisizione, i
consiglieri deltEmittente Alberto Recordatl, Paclo Fresia e Marco Vitale s sono
dimessi dalla carica con effetto immediate. Il Consiglio di Amministrazione della

{i) aderenti & un paito parascciabe tra soggetti che detengono una partecipasons cofmplessiva
superiore al 300 do dirith di wobo;
fiir) ameministratari o consiplieni di gestone o di sorveglianza dell’amitterte;
Eu.-} persone che agiscono di concerto con i spggetti indicati ai puntl precedenti

Par complotezza s segnala che, sino al 6 dicembre 2018, anche Pagla Fresia era componente del
Consigho di Amministragionsg di Recordati con b gualifica di indipendente. Paolo Fresia, che ha
partecipatn 24 abcuni degli incontri pregaraton ai fire della pradisposizione dal presante Parere [ofr.
successive paragrafe 3.3) & & pol dimesso, con efficacia immediata, alla Data di Esecuzionz del
Contratto di Compravendita. Paolo Fresia non & pid dunguee amministratore indipendente della
Sotietd alla data di emissione del presante Parere,
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Societa, in pari data, ha provweduto a sostituire gli amministratori dimissionari
mediante la cooptazione, ai sensi dell'articolo 2386 cod. civ, di Cathrin Petty,
Giampiera Mazza e Soren Vestergaard-Poulsen. | constglieri cooptati non si 5000
dichiarati in possesso dei requisiti per assumere la gualifica di indipendenti.

incltre, ai sensi del Contratto di Compravendita, gh azienisti venditori della totalita
del capitale sociale di FIMEl {"Venditori”) si sono impegnati a fare guanto
ragionevolmente possibile per fare in modo che, alla Detz di Esecuzione, |a
maggioranza degli amministratori (o almeno altri due amministratori in aggiunta a
guelli dimessisi come sopra ricordato) provvedesse a rassegnare le proprie dimission
con effetto dalla prima Assemblea dei Soci dell'Emittente successiva, in modo tale
che I'Assembles di Recordati potesse pracedere, al sensi dell'articole 2386 cod. v,
alla sostituzione di tutti gli amminastraton dimessisi.

Al riguardo, gh Amministratori Indipendenti, in data & dicembre 2018, hanno
condiviso FPopportunitd che, a seguito del perfezionamente dell'Acquisizione, e
dunque a seguito del cambio di controllo sulla Societd, fosse convocata
un'fssemblea del Soci di Recordati al fine di consentire |z nomina di un nuevo
organo di amminstrazione mediante il meccanismo del vota di lista. A tal fine, i
signori Garraffo, Casiraghi, Castelli e Corghl hanne rassegnato, in data & dicembre
2018, le proprie dimissionl con efficacia a far data dalla Assemblea dei Sec della
Societa che @ stata fissata per il 5 febbraio 2019 per deliberare, tra l'altro, in mernto
alla momina del nuova Consiglio di Amministrazione dell’ Emittente,

Gli Amministrator Indipendenti, pertanta, sono destinati a cessare dalla propria
carica in occasione dell’Assemblea dei Soci Recordati convacata per il 5 febbraio
2019, Tale Assemblea dei Soci dellEmittente potrebbe svolgersi nel corsa del
periodo di adesione allOfferta ("Periode di Adesione”] oppure dell’'eventuale
riapertura dei termini prevista dall'art. 40-bis Regolamento Emittenti (“Riapertura dei
Termini”).
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2. Finalita e limitazioni di scopo del parere

I Parere & redalto escluswamente ai sensl e per le finalitd dell'art. 35-his
Regolamento Emittenti ed & quindl messo a disposizione del Consiglio di
Ammiinistragione delllEmittente soltanto ai fini del rilascio, da parte di quest’ultima,
del succestivo camunicata che, ai sensi dell’art. 103, comma 3, TUIF e dell'art, 39
Regolamenta Emittenti, il Consiglio di Amministrazione di Recordati @ tenuto a
diffondere {“Comunicato defll’Emittente”). Con il Comunicato dellEmittente |l
Consiglio di Amministrazione di Becordati & chiamato, tra"altre, ad illustrare ogni
dato utile per lapprexzamento dell’OPA nonché la progria valutazione motivata
sulla medesima e sulla congruith del corrispeitivo.

Scopo del Parere degli Ammiinistratori Indipendenti & dungque umicamente quello di
ustrare le wvalutazionl che — nel limitl e per gli effetti di cul alfart, 39-bis
Regelamenta Emittenti — gli stessi hanno compiuto ad esite delle anglisi, anche con
I'ausilic degli Esperti Indipendentl {come fafra definiti), sia in relazione all'Cfferta nel
sun comiplesso, sia in relazione alla congrulta del corrispettive dell’ OPA.

Di conseguenza, il Parere — nei imiti delle, e in coerenza con e, finalitd previste dalla
normativa italiana sopra richiamata — non sestituisce, in tutto o in parte, il
Comunicato dell Emittente, né il Documento di Offerta e non ha, in alcun modo, la
finalita di (né pud essere inteso come idoneo a) fornire un ofentamenta, una
sollecitazione, una raccomandazione o un conforte a Favore di alcun soggetto (sia
8550 Un azionista o un terzo investitore) in relazione alla decisione di aderire o non
adenre all'OPA [0 di compiere qualunque operazione che abbia ad oggetto strumenti
finanziari dellEmittente), non eliminande la necessitd che ogni singole soggetto
svolga la propria personale valutazione In relazione all'adesione all'Offerta e ad ogni
altra operazione che concema VEmittente e gl struments finanziar emessi dalle
stesspo, i particofare sulla base del Docurmento: di Offeria e del Comunicato
dellEmiltente.

Le considerazioni degli Amministrator) Indipendenti, con particolaore rferimenta alla
congrultd del corrispettiva offerto, prescindono infattl, per loro natura, da ogni pio
ampia consideraziona che un azionksta, destinatario di un'offerta pubblica di
acquisto, deve autonomamente svolgere ai fini delladesione o meno all’offerta,
tenuto anche conto, in particofane, dell’andamento del titolo durante il Periodo di
Adesione, delle proprie strategie di investimentn e delle caratteristiche della
partecipazione da ciascuna detenuta.

Foiche I'Offerta non g stata e non sard promossa, né diffusa nei seguenti paesi; Htati
Uniti d'America (ovweers rivolta a2 U5 Persons, come definite al sensi dello LLS.
Securities Act del 1933 e successive modificationi), Canada, Giappone e Australia,
nonché in gualsiasi altro paese in cul tale Offerta non sia consentita in assenza di
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autorizzazione da parte delle competenti autoritd o altn adempimenti da parte
dell'Cfferente (collettivamente gli “Altri Paesi), né utilizzando strumenti di
comunicazione o commercio nazienale o internanionals degli Altri Paesi (ivi inchusi, 2
titolo esemplificativo, la rete postale, il fax, il telex, la posta elettronica, il telefono ed
internet), né attraverse gualsiveglia struttura di alcuno degli intermediari finanziari
degli altri Paesi, né In alcun aitro modo, il Parere - redatto esclusivamente sulla base,
ai sensi e per gll effetti della normativa italiana ed in particolare con le finalita & nei
limiti delfart. 39-bis Regolamento Emittenti — non & in alcwn modo wolto a
ottemperarg & normative diversa da quelia italiana, né pud essere In alcun Caso
valutato, interpretato efo utilizzato alta luce © in applicazione di qualsivoglia diversa
normativa,

Il presente Parere & stato redatto in lingua italizna. Ogni suz eventuale tradurione,
integrale o parziale, non & stata curata dagli Amministratori Indipendenti e, pertanto,
il contenute del presente Parere, predisposto in lingua italiana, prevale su dette
eventuali traduzioni e gualsizsi differente interpretazione che ne possa denvare,
infine, si evidenzia che le considerazioni degli Amministratori Indipendenti sono
altresi basate sulla bozza del Documento di Offerta datato 18 dicembre 2018, da cui
sono tratte, tra Faltrg, anche le citazioni e i riferimenti riportati nel Parere. Gl
Amministrator Indipendenti non hanno potuto esaminare versioni successive del
Documento di Offerta e, in particolare, quella che sara pubblicata dall'Offerente a
seguito dell'autorizzazione di Consob rilasciatz ai sensi dell’art. 102, comma 4, TUIF,
Pil In generale, il presente Parere tiene necessariamente conto solo delle
circostanze di fatto in concreto intervenute prima della sua emissione.



3. Attivita degli amministratori indipendenti e processo valutativo

31 Individuazione & noming deqll Esperti indipendenti

In esercizic della facoltd loro attribuita dall’art. 39-bis, comma 2, Regolamento
Emittenti, gli Amministratori Indipendenti hanne ritenuto di awvalersi della
consulenza di Lazard Sor.l. in co-odwisory con Colomboddssociatl 5ol (insieme
“Esperti Indipendenti”}, a cui & stato conferito Fincarico di rifasciare congiuntamente,
a beneficlo degli Amministrator Indipendenti, le rispattive foimess opinion sul
corfispettivo offerto dall'Offerente  [unitariamente, la “Faimess Opinlen™)®. Gli
Amministratorl Indipendenti hanno inoltre richiesto allo Studio Legale Galbiati,
Sacchi @ Associati un supporto, per | profili legali, in relazione alla pastione del
processo di predisposizione del presente Parere {"Consulente Legale”).

Gli Esperti Indipendent! sono stati individuat! ad esito di una precedura di selezione
competitiva effettuata sulla base di criteri predeterminati tra | quall competenze
professionali, corrispettivo richiesto e assenza dl relazioni economiche, patrimoniall
o finanziarie tall da pregiudicare |2 loro indipendenza. | medesimi requisiti sono stati
tenuti in considerazione nel processo di selerione che ha portato alla scelta del
Consulente Legale.

In data 18 dicembre 2018, gli Esperti Indipendenti hanno rilasciato |3 Faimess
Opinion, allegata al presente Parere sub A e B.

Per completezza, sl evidenzia che il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha
altresi conferito in data 30 ottcbre 2018 un incarico a Mediobanca Banca di Credito
Finsnziario S.p.A. ["Medlobanca”) per il rilascio di una distinta foirness opinion @
supporto delle valutazionl che || Cossiglio di Recordati, nella sua interezza, e
chigmato & svolgere sull'Offerta al fine di predisporre ed approvare Il Comunicato
dellEmittente.

32 Documentazione esgminala anche per il tramite degli Esperti indipendenti

Ai fini della redazione del Parere gli amministratori indipendenti, anche per il tramite
g con il supporto degll Esperti Indipendenti, hanno esaminato la seguente
documentazione:

* Per ragioni di comphance interna del die Esperti Indipendenti, le conclusioni conginte a cui sono
parverusti | due co-aduisor sono ripertate in due docomenti distingi, ma del madesimo contanute.
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- 1l Comunicato dellOfferente del & dicembre 2018 predisposto ai sensi

dell’art. 102, comma 1, TUIF & dell’art. 37 Regolamento Emittenti, con il quale
I'Offerenta ha reso noto |l sorgere dell’obblige 4i promuovere FOferta;
il Domumento di Offerta relativo alllOPA, nella sua versione datata 18
dicembre 2018, Come anticipate, gli Amministrator Indipendenti nen hanno
potuto esaminare il Documente di Offerta nella versione approvata dalla
Consab al sensi dellart. 102, comma 4, TUIF e quindi pubblicato
dall’Offerente;

- FOffering Circular relative al bond emessc da Rossin 5. rl. denominato
€1, 200,000,000 {in a combination of Floating Rate Notes and Fixed Rote
Motes)” datato 12 Cttobre 2018;

- la Fairness Opinion resa in data 18 dicembre 2018 da Lazard 5rl e
ColormbofAssociati 5.r.1, in qualita di Esperti Indipendenti, incaricati 2 quasto
fine dagli Amministratori Indipendenti dell'Emittente al sensi dell'art, 39-bis
del Regolamento Emittenti;

- T comunicati stampa pubblicati a far data dal 29 givgno 2018 sul sito internet
di Recordati in relazione al Contratto di Compravendita, allAcquisizione e
all'Offerta.

Gl Amministratori  Indipendenti hanno  altresi  partecipato, unitamente agli
amministrator e sindaci di Recordati, ad un incontro, in data venerdi 14 dicembre
2018, con Mediobanca, Quest’ultima, in gualita di esperto nominato dal Consiglio di
Amrinistrazione di Recordati per supportarlo nella predisposizione del Comunicato
dell’Emittents, ha illustrato l'attivita svolta e le metodologie utilizzate in relazione
all'incarico ricevuto dalla Societa.

3.3 Attivito svolta i fini della redazione del Parere

Presp atte della necessita di predisporre il Parere, gli Amministratori Indipendenti
hanno proweduto, come sopra [llustrato, a selezionare & nominare Espert
Indipendenti e il Consulente Legale con i guali sono statl intrattenutl costanti
contatti. Gli Esperti Indipendent|, tra l'altro, hannao in pill occasioni congluntamente
araceduto via via ad llustrare lo scenario di riferimento dell'Offerta e le metodaologie
di valutazione utilizzate, nonché il loro sviluppe, con riguardo a Recordatl per la
formulazicne della Fairness Opinion.
Pig in dettaglio, gh Amministratori Indipendenti hanno svolto le seguent) attivita
istruttorie e valutative, propedeutiche alla redazione del Parere.
= Riunigne del 9 luglic 2018: presenti Mario Garraffo, Michaeka Castelll, Rosalba
Casiraghi, Elisa Corghi, Paolo Fresia, Gl Amministratori Indipendenti hanno
deciso di avwiare 1a procedura di selezione dell’esperto indipendente al sensi
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dell'art. 39-hig, comma 1, Regalamento Emittenti invitandovi 3 partecipare una
rosa di banche d'affari e societa di consulenza selerionate anche sulla base
della relativa esperienza e dell'assenza, alla luce delle informazioni disponibili
agh Amministratori Indipendenti, di rapporti tali da poterne comprometters
Findipendenza.

Riunione del 26 lugli ; presenti Mario Garraffo, Michaela Castelli, Rosalba
Casiraghi, Elisa Corghi, Paclo Fresia. Mel corsg della riunione, walutata
I'indipendenza, la professionalita e il contenuto delle offerte economiche
presentate dai partecipanti alla procedura volta alla individuazione dell’esperto
Indipendente e del consulente legale, glh Amministratord Indipendent] hanno
deciso di affidare congiuntamente 'incarico a Colombo&associati S.r.l, e Lazard
Sl

Riunione del & settembre 2018: presenti Mario Garraffo, Rosalba Casiraghi,
Michaela Castelli Elisa Corghi, Incontro di presentazione degli Esperti
Indipendenti & del Consulente Legale. Nel corso della riunione, & stato tra
I'altro approfondite contenute, finalitd e limitazioni del parere motivato ex art.
39-bis Regolamento Emittenti anche alla luce della prassi sviluppatasi in
aperazioni similari. Gli Amministratori Indipendenti hanno quindi delineato il
processo da seguire per addivenire all’emissione della Falrness Cpinion degl
Esperti Indipendenti, primna, e del Parers, pol.

Riunione del 26 settembre 2018: presenti Mario Garraffo, Rosalba Casiraghi,
Michaela Castelli, Elisa Corghi. Gli Esperti Indipendenti hanno illustrato gli
approfondimenti in corso di svolgimento, soffermandest sulle metodologle da
utilizzare ai fini della valutazione sulla congruith del carrispettive dell'Offerta. E
stato discusso e selezionato il set di documentazione rilevante per completare
le valutazioni.

Riynigne del 15 ottobre 2018, presentl Mario Garraffo, Rosalba Casiraghi,
Michaela Castelli, Elisa Corghi. In tale occasione & stata ripercorsa ed
esaminata, congiuntamente agh Esperti Indipendenti, la documentazione
rilevante, al tempo disponibile, ai fini della redazione sia della Fairness Cpinion,
sia del Parere, Gl Esperti Indipendenti hanno inoltre provveduto a fornire agli
Amministratori Indipendenti gl aggicrnamenti inerenti ai lavori in corso di
svolpimento con nferimenta, tra Paltra, alla performance delle azioni ardinarie
Recordat (prezzo e voluml scambiati) sul MTA prima e dopo la pubblicazione
de! comunicato del 29 giegno 2018, inclusiva di analisi del corso delle azioni
ordinarie Recordati cla in valore assoluto che rispetto al FTSE MIB, le
valutazion: del titolo Recordati in valore assoluto e a confronto con le societd
comparablli, 'andamento del consensus, elaborato avendo a riferimento gli
studli pubblicati dai broker, sul medezimo titolo
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 Riunione del 23 novembre 2018, presenti Mario Garraffo, Rosalba Casiraghi,
Wichaela Castelli, Elisa Corghl. Ulncontre ha avuto tra l'aftro ad oggetto
I'approfondimento degli Esperti Indipendenti alla luce delle oscillazioni del
valore del titolo Recordati oggetto di OPA, delle societa comparabili e
dell'indice FTSE MIB, nonché In considerazione della decisione del Cansiglio di
Amministraziong dell'Emittente del 30 ottobre 2018 di procedere alla
distribuzione di un actonto sul dividendo 2018 per Euro 0,45 per azione (con
stacco cedola it giorne 19 novembre 2018). GH Esperti Indipendenti hanno
guindi presentato un aggiomamento delle proprie analisi e valutazioni, affinate
anche alla luce dell'applicaziona dl diverse ossumptions alle metodologie
individuate & integrate dall’analisi dei multipli delle transazioni occorse nel
settore tra Il 2012 e || 2017, L'analisi dell’andamento del consensus & stata
apgiornatz con | nuovi studl pubblicati ed approfondita dando evidenza del
contribute alla formazione del torget price di ipotesi riguardanti I'ME&A
potenziale della societa.

s Riuniona del 16 dicembre 2018, presenti Mario Garraffo, Rosalba Casiraghi,
Michaela Castelli, Elisa Corghl. Gl Amministratori Indipendenti, informati del
perferionamento dell’Acquisizione e del deposito in Conscb del Docurmento di
Offerta, hanno tenuto una riunione con gl Espert] Indipendenti per esaminare
le conclusion di questi ultimi, nonché elaborare una bozza preliminare di
parere motivato ex art. 39-his Regofamento Emittenti.

s Riunione del 18 & 19 dicembre 2018 presenti Mario Garraffo, Rosalba
Casiraghi, Michaela Castelll, Elisa Corghi. Nel corso delle riunioni, valutato il
contenuto della Fairness Cpinion rilasciata dagli Esperti Indipendenti e delle
maodifiche apportate alla bozra di Parere per tener conto delle osservazioni
emerse nel corse della precedente riunione del 15 dicembre, preso atto
dell aggiornamenta del Documento di Offerta ricevuto dai consulenti legali
dell'Offerente il 18 dicembre 2018, gli Amministratorl Indipendenti hanno
approvato in data 19 dicembre 2018 il presente Parere, trasmetlencong Copia
alla Societa.

| componenti del Collegio Sindacale di Recordati hanno costantemente monitarato |l
processp degll Amministratori Indipendenti sopra descritto  anche  assistendo
direttamente alle funioni sopra ricordate.
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4. Valutazione dell'Offerta e aspetti di rilievo

41 Informazioni essenzicll sull'Offerta € sulln sua noturg trotte dal Documento
di Offerta

Dall' esame del Documento di Offerta (al quale =i fa necessariamente rinvio per una

descrizione completa e dettagliata del contenuti dell'Offerta), ghi Amministratori

Indipendent! hanno tratto le seguenti Informazionl essenziall,

fit  L'Offerta & promossa da Rossinl Investiment| 5.p.A. {Offerente], anche in nome
e par conto dei soggetti che agiscono di concerto con quest’ultima ["Persone
che Agiscono di Concerto”), e ha ad oggette complessivamente massime n,
87735180 arzionl ordinarie di Recordati quotate sul Mercato Telematico
Bzionario, del valore nominale di Eure 0,125, ciascuna, rappresentative del
d&,735% del capitale sociale di Recordati e par alla totalith delle azlioni
dell'Emittents dedotte le n. 108308 205 azoni ordinarie, rappresentative del
£1,791% del capitale sociale di Recordati (incluse le Azioni Proprie)
|"Parecipazione Azionaria”), detenute indirettamente dalfOfferente, tramite
FIME! e incluse massime n. 2.091.500 azioni ordinarie Recordati S.pA. in caso
di esercizio di tutte le stock option derivanti dai Piani di Stock Option.
L'Offerente ha peraltro dichiarato che: [l numero delle Azioni oggerno
dell’Offerta patrebbe variore in diminuzione qualora, entro il termine del
Periodo di Adesione [owere durante l'eventuale Riopertura dei Termini),
nonche durente 'esecuzione dell"Obbligo ai Acguisto ex articolo 108, comma Z,
del TUF, I'Offerente o le Persone che Agiscono di Concerto dovessera acquistare
Azionl ordinarie dell'Emittente ol df fuori del'Offertn. Eventuall ocguist
compiuti of di fuori dell'Offerta saranno resi noti al mercato ai sensi dell’articalo
41, comma 2, lettera ¢} del Regolamenta Emittenti” (cfr. Documento di Offerta,
Sezione C, Paragrafo C.1).

fii}]  L'Offerentz ha dichiarato che 'Offerta si configura come un'offerta pubblica di
acquisto abbligatoria totalitaria, ai sensi e per gli effetti degli articoli 102 e 1086,
comma 1, TUIF, nonche delle applicabili disposiziont di attuazione contenute
nel Regolamento Emittenti, e ha precisato che: “[|)'ebbiigo di procedere
ol Offerta consegue ol perfesionaments, offe Daote o Esecuzione,
delloperozione o ocquisizione do parte dell'Offerente dol Venditari di n.
10.000.000 azioni ordinarie, roppresentotive dell’intero copitole socigle al FIME]
{la “Partecipazione FIMEI") e, di conseguenza, indirettamente di n. 108.308.905
azigni ordinarie, roppresentotive del 51.791% del copitale saciole (incluse le
Azion! Proprie}) dellEmittente ofe Dota del Documento di  Offerta
(I'"Acquisizione”), costituenti lo Portecipozione Anonanie, a fronte di un




{iiit

fiv)

corrspettive  complessive per o Portecipazione  Azionario, pard o Euro
2883 910,332 75, corrispondente & un prezza per azione Recordat! pon o Euwro
27,55, noniché un witeriore corrispettive of Eurg 22,427,279, per lengre conto
del patrimonio nette di FIME!, por alle differenzo tro il totale dellattivo
patrimoniale e il totale delle pessivitd di FIME! stimote elle Doto di Esecuzions,
fermo restondo che tall valorl potronng essere soggetti od oggivstamento
spccessivamente ally Dota of Esecuzione ai terming e alle condiziaoni previsti nel
Controtito di Comprovendito e che tale aggivstamente non aved alcun impatte
sul Prerro per Azigie” |cfr. Docurmento di Offerta, Premesse, Paragrafio 2.

Per le precipue ad esclusive finalitd del presente Parerg, sl ricorda che
I'Offerente riconoscera a ciascun aderente all'Offerta un corrispettive di Euro
27,55 per ciascuna Azione portata in adesions all'Offerta (il "Corrispettivo per
Aztone”) [cfr. Documento di Offerta, Sezione E Paragrafo E.1). Pertanto, “in
cosa di totale odesione allOfferto, | controvalore massimo complessivo
dell'Offerta calcolato sulla base del Corrispettivo per Azione pari o Euro 27,55 e
del rumerg massima complessive of Aziani oggetto dell'Offerta fivi incluse fuite
e Aziani che dovessero eventwalmente cssere emesse entro i termine del
Periodo di Adesione, nonche, gualare ne ricorrent ¢ presugpost applicabill df cu
ol articalo 40-bis del Regoiomento Emittenti, durante la Riapertura dei Termini,
£ pon o Evre 2.692.604.209 ("Esborso Massime™})” (cfr. Documento di Offerta,
Premesse, Paragrafo 1.2 e Sezione E, Paragrafo E.1).

Cuanto al Corrispettive per Azione, I'Offerente ha precisato che, ", i
Corrisgettiva per Axone, pari a Ewra 27,55, pagoto interomente in canbarnt
doll"'Offerente od Arrigo Recordoli 5.5, (0 gualitd di Venditore, per Nocquisto
dello Portecipozione Azionario {tromite locquisto dello Partecipazione FIMED),
corrisponde al prezzo pils elevato pagote dall’Offerente nei dodici mesi anteriar
allo dota della comunicazione dif cwi all'articola 102, comme 1, del TUF, per
Focquisto dl ozion! Recordotl”. Incltre, la valorizzazione di 27,55 Euro per
agzione “si & bosofd esclusivamente swl valore attribuito dal'Offerente alle
aziani Recordati detenute dall’Offerente ed ¢ stota determinata attraverso
un‘analisi effettuota autonomamente dalf Offerente. In particalare, il prezzo di
furo 28 cum dividendo per ozione Recordati, offerto oi Venditori ai sensi de!
Controtto o Comprovendito (successivomente divenuto pari o Eurp 2755 a
seguito della distribuzione dell'occonte sul dividendo relativa all'esercizio 2018,
deliberoto dal Consigho o Amministrazione dell’Emittente in galto 30 obtabre
2018 per Eura 045 per ozione, con stocco della cedola in data 19 novembre
2018) & stoto frutto dello negoriazione con | Venditor! sulla base dello
valutozione Tondomentole” della societd in oggetto. A tal fing, & & tenulo in
conta, in pacticolare, delly volutazione di mercato delle socierd comparabili fin
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fu)

v

(i)

fwtii)

particelare in termini di multipf del"ERITDA) e del multipli o operazioni
comparabili effettuate mel seltore farmuoceutico. Non & stata, of contrario, dota
particolare rilevanza of valore corrente di borsa dell’ozione Recordati, in quanto
tale valore & risultoto influenzoto in moniero moltto  significotiva dalla
speculaziome, 57 precisa nfine che, neill ambito gdell Acqlisizione, non sano stall
sottoscrittl ulterion accordi, né sano stali pottuiti corrispettivi ulterion anche in
naturg, che possono ossumere rilevanzo al finl dello determinazione del
Corrispettive per Azione” [ofr. Documento di Offerta, Sezione E, Paragrafo E.1).
Conformemente a guanto previsto dall’articolo 106, comma 1, TUIF, I'Offerta,
in guanto cbbligatoria, non & soggetta ad alcuna condizione di efficacia, In
particolare, Offerta non & condizionata al raggiungimento di una sogha
minima di adesioni ed & rivolta, nei limiti di quanta precisato nel Documenta di
Dfferta, indistintamente e a parita di condizioni, a tuttl | possessori delle azioni
prdinarie del’Emittente ed & promossa in Italia, in quanto le azioni sono
quotate sul Mercato Telematica Azionaria. Non sussistono, Inoltre, condizionl
di efficacia delt' Offerta dettate dalla legga.

Il Periodo di Adesione allfOfferta sara concordato con Borsa Ialiana al sensi
dell'articolo 40, camma 2, Regolamento Emittenti,

Incltre, ai sensi dell’articola 40-bls del Regolamente Emittenti, ii Pericdo di
Adesione =i raprira per 5 {cingue) glorni di Borsa aperta qualora I'Offerente,
nella comunicazione sui risultati definitivi dell’'Offerta {si veda il Paragrafo F.1.1
del Documento di Offerta), comunichi di aver raggiunio una partecipaziane
superiore @ due terzi del capitale sociale dell'Emitiente oppure di aver
acquistato almeno la meta delle Azioni ocggetto dell'Offerta. Tuttavia, la
Riapertura dei Termini non avra luogo nel caso in cul: {a) nel cazo in cui
['fferente renda nota al mercato, entro 5 [cingue) gioml di Borsa aperta
prima della fine del Pericdo di Adesione (ai sensi dell’articolo 40-bis, comma 3,
lettera a) Regolamento Emittenti), la circostanza di aver raggiunto, a seguito
dell’Cfferta, una partecipazione superiore ai due terzi del capitale sodale
dell'Emittente oppure di aver acquistato almenao la meta defle azioni oggette
dell'OFerta: o k), al termine del Periede di Adesione, I'Offerente venga a
detenere una panecipazione tale da determinare | sorgere dell’obbligo di
achulsto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, TUIF {ossia superiore al 95% del
capitale sociale sottoscritto e versato a tale data) owwero una partecipazione
superiore al 90% se abbia dichiarato la propria intenzione dl non ripristinare un
flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni [art.
40-bis, camma 3, lettera b}, Regolamentc Emittenti.

Il pagamento del Corrispettive per Azione ai titolarl delle azioni portate in
adssione all'Offerta, a fronte del contestuale trasferimento della proprieta di
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4.2

tali azioni, awverrd il quinto giorno di Borsa aperta successivo alla chiusura del
Pericdo di Adesione ("Data di Pagamanto”™). In caso di Riapertura dei Terrmin, il
pagamenta del Corrispettiva per Azione relativamente alle Azioni che hanno
formato opgetto di adesione durante la Riapertura dei Termini, avwerra |l
guinto giorno di Borsa aperta successivo alla chiuzura della Rispertura dei
Termini {la “Data di Pagamento ad esito della Riapertura dei Termini™).

Ultericri elementi significativi del’Offerta

In merita agli elementl essenziali dell'Offerta & ai possibili scenari successivi alla
stessa, gll Amministratori Indipendenti intendono richiamare ['attenzions sui
seguenti profili, sempre tratti dal Documento di Offerta.

i}

fii)

I pagamento delle somme dovute nel contesto dell'Offerta (calcolate
assumendo un'adesione totale da parte dei soci all'Offerta, prendendo in
considerazione il numero massime di azioni oggetto della stessa e, pertanto,
per complessivi massimi Euro 2.692.604.209) “sard effettuato dalf Qfferente
focendn ricarsn affe sequenti risorse finonziarie, netln misuro e secondo le
proporzioni che soranno stobilite dol'Offerente in prossimitd deflo Doto o
Pogomenta (fermo restando che MOfferente utilizzerd in ogni coso sio risorse
finanziarie di equity sia risarse finonziarie di debita):
A, fino a massimi Euro 1.066.426.333 mediante mezzi propri defl'Offerente
gerivonti dal Terzo Versamento dell'Offerente;
B fino o massimi Eure 1.485.000.000 con | proventi derfvanti dal Contratto
af Finanziamento Bridge Senior Secured; e
C. fino o mossimi Euro 615.000.000 con | proventi derfvantt dal Controtto di
Finanziomento Bridge Senior Unsecured soffoscritfo oo Rossini
Acquisition, lo cuf provwisto sard utiizzate ol fine di dotare I'Offerente,
medionte un wlteriore versomento 0 conto copitale, delle risorse
necessarie per finantare parzalmentes 'Offerta” (cfr. Documento di
Offerta, Sezione A, Paragrafo AZ)
Ai sensi delle disposizionl regolamentarl vigenti, a “goranzic dell'esatto
adempimenta delfle obbligazioni di pagomenta delf Offerente nell’ombito
dell'Offerta, fe Bonche Garonti dell’Esottc Adempimento honno rilesciolo o
Garonzio di Esatto Adempimento, i sensi dei"articola 37-bis del Regolamento
Emittentl. consistente in ung dichiorazione con cui le Banche Garanti dell’Esatto
Adempimento si sono obbligate, irevocobilmente e incondizionotomente, o
garonzia  dellesatte  odempimento  delle  obbligozioni di  pagomento
dell'Offerente nell'ombito dell'Offerta, o mettere a disposizione 'Esborso
Massimo €, i ogni coso, su bose pro quoto € i vip non solidole tro loro,
ciascuno nel limiti dell importo prestobilito secondn la rispettiva espasizione i
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fif}

fiv)

(vl

sensi del divers! contratti di finanziamenta df cul sia parte nei rispettivi impegni
df finonziamento, e o pogare, con fondi df immediota liguiditd, agll azionist!, if
Carrispettivo per Azione di tutte e Azioni portate in adesione all'Offerta [anche
o sequitn della eventuole Riopertura dei Termini ai sensi dell’articols 40-bis del
Regotomento  Emittenti), nellinteresse degll oderent! allOfferto e dietro
wemplice richiesta scritto dell’intermediario incoricato del Coordinamento defla
foccolta delle Adesiom™ (efr. Docurmento di Offerta, Sezione &, Paragrafo A 3).
L'Offerente ha fatte fronte “o parte delfe proprie obbligozion! 3l pogomento del
prerzo o ocguisto della partecipasione FIME, per un imparto complessivo parf
0 Eurp 2.181.337.611,75, facendo parziole ricorso alle risorse finanziorne messe
o disposizicne doi proprn soch, givettl e indirett], o titoio af versament! in conto
capitafe” (cfr. Documento di Offerta, Sezione G, Paragrafo G.1.2.1). Peraltro,
nel Documento di Offerta "si precisa che Rossind ho reperito le risorse
necessane” per FAcquisizione “medicnte ricorso alte risorse finanziarie messe a
disposizione da porte dei propri saci, diretti e indirett), a titole d¢ capitale efo
versgmento in conto copitole e medionte Femizsione delle Senior Secured Notes
Due 20Z5" per complessivi 650 milioni di Eura {cfr. Documenta di Offerta,
Sezione G, Paragrafo G.1.2.1).

Seconde guanto Indicato nel Documento di Offerta, "[Il'Offerto non &
finalizzatae of Defisting dell'Emittente dal MTA", Tuttavia, I'Dfferente ha altresi
precisato che “sf riserva, in ogni caso, di procedere oile operazioni o fusione”
descritte nel Documenta di Offerta [cfr. Sezione A, Paragrafo A7), chiarendo di
non aver assunto alla data odierna decisionl formall da parie degli organi
competenti delle societa che potrebbero essare coinvolte In tall operazioni, ne
alle relative medalita di esecuzione

in particolare, "le Fusioni potrebbero essere reolizzate oll'esito dello presente
Offerte (ivi inclusa l'eventuole Riopertura dei Termini) e/o dellodempimento
dell'Obbligo di Acquiste oi sensi dell‘orticolo 108, comma 2, del Testo Unico
dello Finanza &fo dell'Obbligo di Acquiste oi sensi dellarticolo 108, comma 1,
del Testo Unico della Finanza e deifesercizio del Diritto di Acquisto, owera
gnche nef dodici mesi successivi olla Dota di Pogomento” [cfr. Sezione A,
Paragrafo A7).

Mel dettaglio, le fusioni potrebbero essere poste in essere dalle societa
coinvolte In tall operazioni “gualoro it si rendesse necessorio /0 opportuno
per [l conseguimenta degli obiewivi dei programmi futuri dell'Offerente, per
accorciore lo coteno del controlle dell'Emittente e consentire, nei limiti di
guonte prevista doflo nermative applicabile, lutilizzo dei flussi df cossa generati
dall'Emittente oi fini del rimborsa dellindebitomento finonziarie assunie ai fini
dell' Acquisizione e dell Offerta” |cfr. Serione A, Paragrafo A7),
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fvi} Lesingole fattispecie di fusione ipotizzate dall’'Offerente sono:
"Fusione iniziole
A seguite della chiusura dell'Offerta (ivi inclusa fo Rigpertura dei Termini)
I'Offerente Intende proporre ai competenti organi dell'Offerente e di FIME! di
perseguire ung maggiore efficienze nelle cotena di contrelle dell Emittente
medionte lo fusione tra I'Offerente e FIMEI (lo “Fusione Inizfale”), fermo
restondo che allo Doto del Documento of Offerta non sono state ossunbe
decisioni formali da perte degh organi competenti delle societd che potrebbera
essere colnvolte in tale operazione, né aile relotive modaltd oi esecuzione. Lo
sarieta risultonte dalla Fusione Inizigle sorg definita come “Nuova Rossini
investimenti® 5i precisa che o Fusione lniziale non awd nessun impotio
sull'Offerto.
Fusione dell’'Offe
Fermo guonto precede, gualore non si verificasse alcun Delisting dell Emittente
a sequita dell'Offerta e in funzione dei risultati definitvi dell"Offerta fivi incluso
a seguito della eventuale Rinpertura dei Termini), qualora I'Offerente (ovvero,
nel casa In cui lo Fusione inidiole fosse gid stoto portoto g fermvine, Noow
Rossini  Investimenti] detenesse, direttamente g/ indirettamente, ung
portecipazione ol copitale saciale eon diritto di vato del’Emittente superiore a
273, 'Offerente intende volutore Fopportunitd di proparre ai competent! orgon:
dell' Offerente & di FIMEI fawwerg, nel caso in cui la Fusione Inizigle fosse gid
stato povtata o termine, Nuowo Rossind Investimenti) e dell'Emittente
un‘operazione di fusione tro FOfferente, FIME! (owerg, nel caso in cui la
Fusione Inizicle fasse gia state portata o termine, Nuova Rossini Investimenti) &
FEmittente {lo “Fusione dellOfferente”).
Si preciso che olflo Doto del Documento di Offerta non sona state assunte
decistani jormali da parte degli orgoni cornpetentt delle societt che potrebbero
eesere coinvolte in tale operozione, né alle relative modalitd di esecuzione. In
particolgre, non & stoto ossunte alouna decisione in relazione @ quale delle
societd eventualrmente colnvoite nella Fusione dell' Offerente ossumera if ruolo
gl societd incorporante (la “Nuove Societd Operotivia®). Alle Dote  del
Hocumenta di Offerta non & pertanto possibile escludere che "Emittente sic
incarporato nell'Offerente o in FIME! fowera, nel cosa in cui la Fusione inziole
fosse g stoto portota a termine, Nuova Rassind Investimenti), entrombe
socield non quotate, in tale cosa, agli azionisti dell'Emittente che nan abbiano
concarse ally deliberazione di approvazione dells Fusione dell'Offerente
spetterebbe i diritto di recesso ai sensi dellarticals 2437-quinauies de! Codice
Civife, o quonto, in tole {potesi, essi riceverebbero in concombio ozion mon
quotate su un mercato regalamentato, In tale caso, i valore df liguidozione
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oefle orioni cggetto di recesso sorebbe determinato of sensi delfarticolo 2437-
ler, comme 3, del Codice Civile, focendo eschusivo rifenimento allo media
aritmetica dei prezzi di chivsura nei sei mesi che precedono fo pubblicazione
deilgviiso dl convacozions dell'ossemblea fe cul deliberazionl legittimans i
recessd, Fertanfo, o seguite delfa Fusione dell'Cfferente, qfi ozionis
dellEmittente che decidessera di non esercitare I diritte di recesso sarebbera
titalori di strumenti finonsion non negozali in alcun mercote regolamentato,
Lon canseguente difficoltd di iguidare i futuro i propria investimento.

Fusiome il Dhetist

Fermo quento precede, guolora si verificasse il Delisting dellEmittente o seguito
gel'Offerta, sl intende walutore Nopoortunitd dof proporre of compeltenti argani
di {x} gualors lo Fusione ipiziole fosse git stalo portale a termine, Nuova
Roszini Investimenti, 'Emittente e Rossini, (v) qualora la Fusiane dell'Offerente
fosse gid stafo portoto o termine, Nuovo Societd Operative e Rossini o (2)
gualoro né la Fusione fniziale né fo Fusione dell Offerente siono state portate @
termine, I'Offerente, FIMEL FEmittente e Raossinl un'operazione di fusione tra je
sopre mengionate sooietd (lo “Fusione dopo il Delisting”).

5i precisa che oifn Dota del Documento di Offerta non sono state ossumte
decisioni formali do porte degll organi competenti delle societd che potrebbero
essere coinvolte in tale operozione, né alle relotive modalita di esecuzione, In
tole cosa, oghi ozionst! delEmittente che nan ocbhhiono concorsa oo
deliberazione di approvozione della Fusione spetterebbe  diritto di recesso solo
of Feorrere ol uno def presupposti of cui oll'articolo 2437 del Codice Civile. In ol
caso, i volore di figuidazione delle azioni oggetto di recesso sarebbe
determinato ai sensi dell’'arbicolo 243 74ter, comma 2, del Codice Civile, tenuto
raonto della consistenzo potrimonigle dell'Emittente e delle sue prospettive
redditual, nanche dell‘eventuole volore i mercato delle azioni

Fusione in Rossini

Qualora o seguito dell'Offerta non siono state portate o fermine i fa Fusione
dell'Cfferente ne lo Fusione dopa il Delisting, si intende volutare Noppartunitd di
proporre oi competenti organi di Nuovo Rossini Investimenti (o qualorg o
Fusione Iniziale non sia orcoro stofa portata o terming, ('Offerente e FIMEN] e di
Rossini, un‘operozione di fusione di Nuove Rossini favestimenti (o qualore fo
Fusione Inizigle non sig oncoro stota portato o termine, 'Offerente e FIMEI) in
Raossini, fermo restando che alfe Date del Documento dif Offerta mon soma stale
gssunte decisioni formali do parte degli organi competenti delle societa che
potrebbero essere coinvolte in tole operozione, né alle relative modolitd di
esecuzione. 50 preciso che lMeventuale fusione di Nuova Rossind Investimenti in
Rossini non avra alcun impatto sull'Offerta.
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Fermo quanto precede, la fusione sora valutata anche nell'ottico ai conseguire
un accorciamento defla cotena o controllo e pertants, in dipendenza deille
societd coinvolte nella stesse, potrd determinore 'applicobilitd dellarticolo
2501-bis del Codice Civile. A tale proposito, si segnola che i titolon o azioni
dellEmittente che non aderiscano oll'Offerta o che non eserciting il diritto di
recesso per effetto della suddetta fusione, diverrebbero titelari di wna
partecipozione nel copitele sociale dl uno societd che potrebbe overe un lvello
di indebitamente sugeriore a guells dell'Emittente precedentemente allo
medesimo fusione. Allg Data de! Decumento di Offerta, non @ possibile
detsiminare Peventuale indebitomento agoivntive che potrebbe, in tutto a in
parte, determinarsi in capo alle sectetd risultante dall'eventuale fusione,

fnaltre, per far fronte al rimborso degli importi dovuti ai sensi dei contratt! d
finanziementi relativi ail'Acquisizione e oll'Offerta (comprensivi di copitole e,
ove previstl  interessil, 'Offerente, allo luce dellondomento prospettico
deil‘ottivito dell'Emittente, non esciude df poter ricorrere, a seconda del coso,
allutifizze dei flussi di cossa derivanti dalleventunle distribuzione di dividendi
gfo di riserve disponibili (ove esistenti] da porte delEmittente e/a, in caso di
fusione, all'utifzzo del flussi di casse derivanti dolfa svolgimento dell attivita
dell'Emittente. 5i seqnala altresi che, nelle more dell'attuozione di olcuna delle
Jusioni sopra descritte ovvero in caso di mancato fusione, W rimborso dei
contrttl di finanziamento potrebbe guvenire prevalentemente medionte
Futilizzo dei flussi di cassa dervanti dolle distribuzione di eventuoll riserve
disponibili dell’Emittente. inoltre, I'Offerente potrebbe determinare — tramite
Vesercizio del propria dintte di vote nellambite dellfassemblea degll azionisti
dell’Emittente = ladozione di deliberazioni volte o distribuire ogli czicnisti; o
titolo di dividendi ordinari e/o stroordingri, risorse disponibili delf Emittente
medesima, anche di ingente entitd. Tole eventualitd potrebbe produrre effett
negotivl sulfa capacita dell’ Emittente di realizzare | propri pioni di sviluppo efo
sui tempi di reolzzoziene di tali piani, Infine, I'Offerente non esciude che |
termini e condizioni del contratti di finanzigmento possano essere rinegozioti od
esito dell'Offerta g/o del’eventuale fusione al fine di ottimizzore lo struttura
fingnziario dell Offerente efo dell’entith risultante dalla Sfusione,

Uiterigri possibill operazionl stroordinarie

L'Offerente non esclude, oltresi, di poter valutare, o suo discrézione, in future
Fopportunite di reolizzore” in aggiunta o in alternative alle operazioni di
Fusione descritte nel Paragrafo A7 e nella Sezione G, Paragrafo G.2.4 del
Documento dl Offerta "eventuali witeriori operoroni stroardinarie che si
ritenessera ogportune in linea con gii obiettivi e le motivezioni dell'Offerta, sia
i cosa di Delisting che di non Delisting, gual, in via meramente esemplificativa,
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oeguisizion, cedssioni, fusioni scissioni riguardanti 'Emittente owero boluni suoi
cespiti o romi d'ozienda, e/o oumenti di capitole, fermo restando che, allo Dota
del Documento di Offerta, non sono stote assunte decisioni formali do parte
degli orgoni competenti delle societa coinvolte in merito 0 nessuna delle
pperazion! di cui of presente Paragrafo A.3" (cfr, Documento di Offerta, Sezione

i, Paragrafo A.7).
4.3 Provgrammi_relobivi allo gestione delle attivita di Recordali successivamente
ol Offerta

In merito al programmi futurd  dell’Offerente in  relazione all’Emittente, gli

Amministraton Indipendenti segnalang che ['Offerente medesimo, nel Documento di

Offerta, ha comunicato quanto segue.

fil Premessa che |'Offerente “ritiene che il business dellEmittente sio
coratlerizzolo da ung gestione efficace, focolizrato sulla crescita sostenibile,
e da ung storiz i successo in termini di risultotl fingnziari oftenuti negli
wltimi anni”, lo stesso intende "proseguire, insieme ol monogement
dell’Emittente, il percarso introprese dalle famiglio Recordati negli witimi 80
onni, opportondo, in qualtd of investitore of maggicranza, la proprio
esperienza e le conascenze dertvanti da un solido track record df investimenti
nel settore sanitorio (e al ai fuorl dello stesso), con particolore riferimento”
alie aree: {a) della "crescito orgonicae” e (b) "swiluppo ocziendole” (cfr.
Docurmento di Offerta, Sedione G, Paragrafo G.2.2)

fif) In relazione alla "crescita organica”, 'Offerente "intende collaborare con il
manogement per gestire m moda progttive FEmittente e preservarg la
diversits geografica e di prodottoc del Gruppo Recordoli, garantendo al
rempo stesse un modells operativo efficiente e uno forte generazione di
fluss] di cassa. In porticolore;
{il Consolidamento e rafforzamento delle posizione dell'Emittente come
societd diversificata nells formoceutica specializzate che opera medionte
diversi prodott| e in diverse gree geografiche e terapeutiche in un mercato
altamente difendibile e in crescita
[
(iff Continug sviluppo dello crescite organica gellEmitiente oitroverso gl
investimenti nefla pipeline di prodotti i inclusa 'esplorazione di witerion
opportunita di concessione di licenze
[

fifi) Sostegna delle redditivita attroverso un modello di business efficiente @

.-
fiv} Forte attenzione sulla generazione of flussi di cosso operativi” (cfr g
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Documento di Offerta, Sezione G, Paragrafo G.2.2).

fiti} Con riguards, invece, alla "strategia di sviluppo aziendals”, |'Offerente da
conto di voler fare affidamento sulle seguenti tre diverse leve.
il Continue miglicramento della crescita attraverso opportunitd di sviluppo
del business selethive
[]
{iil Supparto della strategia di acquisizione montenendo una leve finanziaria
sang durants tutto i cicle economico
[-]
fili} imvestimentoe nell’Emittente come investimento separate oll interno del
partafogho del Gruppo dell'Offerente” [cfe, Documento di Offerta, Sezione
G, Paragrafo 3.2.2).

44 Possihill scenori alternativi per | Hitolari di azioni ordinarie Recordati divers)
dall'Offerente

Nel Documenta di Offerta, 'Dfferente delinea | possibili scenari alternativi che
saranno chiamatl a valutare | destinatarl dellOfferta e che gli Amminkstratori
Indipendenti ritengona opportuno riportare qui di seguito,

A Adesions all'Offerta, anche durante Feventuals Riapariura dei Termini

“Le Azioni possono essere portote In odesione ol Offerto durante i Periodo o
Adesione. In caso di adesione al'Offerta, gli azionisti deW’Emitlente riceveranno il
Corrispettive per Azione parl o Furo 27,55 per ciascuna Azione do essi posseduta e
parteta in odesione all’'Gfferta. If Carrispettivo per Aziene sard pogato il quinto Glorme
di Borso Aperto successivo alla chiusura del Periodo di Adesione e, dungue, f [»] 2018
(salve proroghe del Periads di Adesione in conformita alle normotiva applicabile).
Come oitrest indicate al Parografo F.1.1. del Documento di Offerta, si segnala che, ai
senst dell'articolo 40-bis del Regolamento Ernittenti, entro il Giorna di Borsa Aperto
successivo oflo Data ol Pogomenta, il Periodo di Adesione polrd essere rioperto per 5
(cingue) Giorni di Borso Aperta (e precisomente per le sedute del [w], [o], (o] [o]e (o]
2019} qualora I'Offerente, in occasione delle pubblicazione del Comunicote suwi
Risultati Definitivi dell'Offerta {si vedo la Sezione F, Porografe F.3 del Documenta di
Offerta), comunichi di aver roggiunte une perecipazione superiore of due terd del
capitnle sociale dell Emittente owero di aver acquistate almeno la metd delle Azioni
oggette dell'Offerta, ol sensi dellorticolo 40-bis, comma 1, lettera B), numern 1) 8 2}
del Regolomento Emittenti

Anche in 1ol case, I'Offerente riconascerd a clascun oderente oll Offerta durante lo
Rigpertura dei Termini un Corrispetiivo per Azlone in contonti pori o Eura 27,55 per
clascung Aziane portata in odesione alOfferte e ocgulstata, che sord pogato i guinto
Giorno di Borsa Aperto successivo afle chiusura del perioda di Riapertura dei Termim
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e dungue il fa] 2019" [cfr. Documenta di Offerts, Sezione A, Paragrafo A.12).

E. Mancata adesione all'Offerta, anche durante l'eventuale Riapertura dei

Termini

"In easo di moncate adesione oll’'Offerte duronte I Perlodo di Adestone, come

eveEnfuoiments rioperte o seguito dello Rioperiura oei Terming, off cziomisti

dell’ Emittente si troverebbero di fronte o une del possibili scenard di sequito descritts,

1 Roggiungimento di une porteciporions inferiore ol 90% del copitole sociale
dell"Emitiente
Qualora o esite dell’'Offerta, rvi inclusa Feventuale Rigpertura del Termini, non si
siong verificall | presupposti per Finsorgere deil’'Obbligo di Acguisto ai sensi
dellorticoly. 108, comma 2, del Testo Unico defle Finonzg o dell"Obbiigo o
Acquisto ol sensi dell‘orticolo 108, comma 1, del TUF, FOfferente si riserva di
valutare se procedere ollo ricostituzione del flottonte sufficiente od assicurare il
regalare andomenta delle negoriarioni delle Azipmi sul MTA, nel gual caso gli
arionist! non oderenti ol Offerto rimarranno soci dell’Emittente che potrebbe
rimanere guotatc e gli stessi parleciperanno pertanto oi programmi Suturi
dell"Emittente descritti nelta [..] Sezione G, Porogrofo 6.2, del Documento o
Offerta {per witeron informazioni si veda lo Sexione G del Documento di
Offerta)l.

P Roggiungimenta di ung partecipazione superiore gl 5% mo inferiore ol 95% gel
copitole saciole dell Emittente
Quafora, a seguito dell'Offerto, i inclusa Feventuale Riopertura del Termini,
per effetto delle adesioni all Offerta e dif acquisti eventuagimente effeltuoli af di
fuorl della medesima entro il termine del Periode oFf Adesione, come
eventualmente riaperto od esito dello Riopertura dei Termini, I'Offerente
venisse o detenere una portecipozione superiare ol 20% ma inferiore ol 95% del
copitole sociole dellEmittente sottoscritto e versafo o tole data, F'Offerente,
gualore comunicosse lo proprio decisione di non ripristinare enfro 90 giornl un
flottanre sufficiente ad assicurove il reégolare aondomento delle negodiazion,
sara soggetto al’'Obbligo of Acquisto oi sensi deflarticolo 108, comma 2, del
Testa Unico dellp Finanza (cfr. precedente Awertenza A B). In tol caso, dungue,
ghl azionisti dell’Emittente che non nbbiona aderito ol Offerto cwanno dirilto o
chiedere oll'Offerente di ocquistore le foro Azioni, of sensi dell’articola 108,
commeo 2, del Testo Unico delle Finonzo o un prezzo determinalo ol sensl
dell’articols 108, comma 3, del Testo Unico dellr Finonzo, ossio od un prezzo
part gl Corrispettivo per Azione.
A sequite del verificarsi dei presupposti dell’Dbbligo df Acguiste of sensi
deil'orticolo 108, commo 2, gdel Testa Unico della Finonza, Bovsg laliang, al
sensi dell’orticolo 2.5.1, comma 6, del Regoiomento di Borsa, disporrd lo revoco
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delie azioni ordinarie dell'Emittente dollo gquotazione o decorrere dal Giorng df
Borsx Aperto successivo ol giorne di pegomento del carrispettiva dell'Obbligo di
Acguisto @i sensi dellarticolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanzn. In
tal caso. | titolari di Azioni non oderentt o Offerta e che non gvessero inteso
awalersi del diritte di far acquistore dolfOfferente le proprie Azignar (0
pdempimento dei"Obbligo di Acquista oi sensi dell'articolo 108, comma 2, del
Testo Unico dello Finanza {selve quento indicote ol successiva punto 3), si
troveranno titelart di strument] finonziari non negozioli in altun mercato
regolamentats, con canseguente difficoitd o liguidare il proprio INVesTIMENID.

3. Reggiungimento di une portecipazione almeny pori ol 95% del capitale sociale
dell Emittente
Qualora, @ seguita dell Gfferta, ivi inclusa Feventuoie Rioperturo del Terminl o
dell'odempimento dell'Obbligo di Acquisto al sensi dell articole 108, comma 2,
def Testo Unico della Finonzo, per effetto delle adesion! all Offerta e df ocquisti
eventualmente effettuat! ol di fuori della medesima entra il termine del Periodo
di Adesione, rome eventunimente rioperfo o seguitc delln Rispertura dei
Termini, I'Offerente venisse o detenere uno porfecipazione complessiva almeno
pari ol 95% del copitale sociole dell’Emittente sottoscritto e versolo a tale data,
F'Offerente dard corso allo Procedura Congiunta. In tal case, gli ozionistl che
non ohbiono oderito oll'Offerto saranne obbligall o trosferire la titolarits delle
Ariani de essi detenute in capo ol Offerente e, per leffetto, riceveronng per
ogni Azinne do essi detenuta un prezzo determinato ai sensl dell'articolo 108,
comma 3, def Testo Unico della Finanzo, assio ad un prezzo pari al Corrispettivo
per Azione,
A sequite del verificorsi del presupposti dell'Obbliga di Acquisto ai sensi
delfarticola 108, comma 1, del Testo Unico della Finonzo, e del Diritto o
Acquisto af sensi dell’erticolo 111, del Testo Unico della Finonza, Borsa Italiana,
ai sensi delfarticolo 2 5.1 del Regofomento di Borsa, disporra ln sospensione
e/lo lo revoce delle Azioni dollo quotazione sul MTA" [cfr, Documento di Dfferta,
Sezione A, Paragrafo A.12).

45 Consideraziohi relotive ol i rammi futurd dell"Offe

Seconds guanto dichiarate dallOfferente, I'Offerta & obbligatoria, in guanto
consegue all'Acquisizione, & non & finalizzata al Delisting dell'Emittenta. |l
Dacumento di Offerta, ad awiso degli Amministrateri indipendentl, appare conforme
alle prescrizioni dettate dal regime legale per le offerte pubbliche di acguisto
obbligatorie, non contenendo condizionl o slementi accesseri o accidentall che
influiscano sul sue contenute essenziale.

Gli Amministratori  Indipendenti, cid premesso, richiamano latienzione dei
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destinatari del Parere sul seguenti aspetti che emergons dal Documento di Dfferta.

il

{ii)

Seconde le dichiarazioni delfOfferente, 'Offerta non e finalizzata al Delisting di
Recordati. L'Offerente intende dungue, in linea di principio, mantenere le
azioni dell Emittente quotate sul MTA. || Delisting del’Emittente non & tuttavia
del tutto esclusa, in quanto potrebbe consegulre, in funzione del numero di
azioni portate in adesione all'Offerta, alla declsione dell’Offerente {a) di non
ricastitulre il flottante o (b) di procedere allincorporazione di Recordati in una
societa pon quotata della catena partecipativa o controllo. 50 riavla in
particolare al Documento di Offerta ove si specifica, quanto alla fattispecie sub
{a] di cui sopra, che "nelipotesi in cul FOfferente dovesse divenire titclare di
wno parteciposione el copitole sociale ordinario dellEmittente superiore ol
90% e inferfore ol 95% delie Azioni dellEmittente & probobile che I'Offerente
non procedo olle ricostituzione del flottante sufficiente od assicurare if regolore
andamento delle negoziozioni delle Azioni sul MTA. 5 precisa, peroltro, cie
gnche qualore 'Offerente dovesse aoguistore off'esito  dell'Offerta uno
percentuale nel copitale seciale ordingrio del'Emittente molte significativa o
prossima olfe sogho rifevante o fini dell’applicozione dellObbligo df Acquisto o
sensi dellart, 108, commao 2, del TUF & probohile che "Offerente voluti
concretomente of compiere operaziont volte olla revoce dalle quotazioni delle
gziprl ordingrie dellEmittente, quall, g esempio, uliteron ocguisti o oziom
dell'Emittente af di fuori dell'Offerta che porting ol superamenta dello soglio di
delisting, oppure Ung opergzione o fusione dellEmittente In uno sociebd non
quotalo sul MTA, con conseguente revoca delle arionl ordinarie gell'Emittente
dalle quotazions” (cfr. Documento di Offerta, Sezione G, Paragrafo G.2.1).
Quanto invece alla fattispecie sub (b), invece, si ricorda che “gualore non si
verificasse alcun Delisting dell'Emittente o seguite dell’'Offerta [...], quaolora
FOfferente [...] detenesse, direttamente gfa indirettomente, una partecipozione
ol capitole sociale con diritte oi vote dell'Emittente superiore o 2/3, I'Offerente
intende wvalutore [...] un'operazione di fusione tra FOfferente, FIME! [..] &
{'Emittente” |cfr. Documento di Offerta, 3erione A, Paragrafo A.7).

L'Emittente e le sue controllate sono passate, per effetto dell’Acquisizione, a
far parte di un gruppo di societa facenti capo @ CVC e ail suoi Co-Investitor,
carattenzzato, per quanto emerge dal Documento di Offerta, dalla presenza di
un debita di oltre 2 mil@ardi di Eurc conmtratto per PAcguisizione e, dunque,
della partecipazione delenuta in Recordati (la cul esposizione debitoria
rimasta ad oggi non modificata per effetto dell'’Acquisizione). Il debito del
greppo di societd cul appartiene 'Offerente potrebbe incrementarsi fino a
ulterior 2,1 millardi di Euro ned caso di adesioni all'Offerta che compaortino, per
I'Cfferente, il rficorsa a nuovi finanziamenti, come indicato nel Documento di

y
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(it}

Offerta [cfr. Documenta di Offerta, Seziona A, Paragrafo A.2). In proposito, i
rleorda anche che | tielart di azioni dellEmittente che non aderiscano
all Offerta o che non eserciting || diritto di recesso ad essi spettantl In caso di
Fusione per incorporazione di Recordati in una o pib societs della sua catena di
controlle, “diverrebbers titolar df una partecipazione nel copitale sociale df uno
societt che potrebbe avere un livello di indebitamento superiore o quello
dellEmittente precedentemente ollo medesima fusiong” (cfr. Documento di
Oiferta, Sezione &, Paragrafo 8.7],

Il gruppo del’Offerente dichiara, altresi, nel Documento di Offerta, 'intenzione
di “rontinugre o concentrare la proprio strateglo sullo generazione i
importanti flussi di cassa e sul mantenimenteo di un bilancio sane, con adeguati
fivelli di indebitamento. Cit consente ol Emittente” — continua il Documento di
Offerta — “di perseguire uno strotegia di ocquisizione occrescitiva, oltre o
mantenere un'attraente politica dei dividendi per gif azionisti” (cfr. Documenta
di Offerta, Serione G, Paragrafo G.2.2, lett. a, punto iv). La possibilita che
Recordati mantengz la propria strategia di acquisizionl accrescitive potra
risultare condizionata, tra Paltro, dalle eventuali operazioni straordinarie di
fusiane ipotizzate nel Documento di Offerta efo da eventusli riduziond del
patrimonio della Societd conseguenti a distribuzioni straordinarie di utill o
riserve. A tale ultimo proposito si ricorda infatti che, "per for fronte ol nimberse
degli importi dowuti ai sensi dei contratti di finanziomenti  relativi
el Acquisizione & ol Qfferta (comprensivi di capitale e, ove previsti, interessi),
FOfferente, olfa luce dell'endamenta praspettice dell’ottivita dell Emittente, nen
esclude df poter ricorrere, @ secanda del casa, ollutilizze dei flussi &) cosso
derivanti dall’eventunle distribuzione di dividend) &/o di riserve disponibili {ove
esistenti) da parte delfEmittente e/a, In ceso di fusione, all‘utilizzo dei flussi di
cosse derivanti dolle svolgimento dell‘attivitg dellEmittente” (cfr. Documento
dl Offerta, Sezione A, Paragrafo A7),
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g,

5.1

Valutazioni sulla congruita del corrispettivo dell’Offerta

Corrispettiva per Azione

Secondo quanto indicato dall'Cfferente nel Documento di Offerta (cfr. Sezione E,
Faragrafi E.1. E.2 e E.4 del Documento di Offerta);

(il

()

fiti}

fid

vl

fif

{ei)

I'Offerante riconoscerd a ciatcun aderente all'OPA un corrispettivo pan ad
Euro 27,55 per clascuna Azione portata in adesione all'Offerta ed acquistata
dall'Offerente;

il Carrispattiva per Azione =i intende al netto dei bolli, in quanto dovuti, & dei
Compensi, provvigioni @ spese che rimarranno a carico dell’ Offerente, mentre
I'imposta sostitutiva sulle plusvalenze, qualora dovuta, resterd a carico dagli
aderenti all'Offerta;

"Esborso Massimo nel caso in o tutte le azioni Recordati siano portate in
adesione dell'Offerta, sard pari ad Euro 2.692.604.209;

considerata la natura obbligatoria dell’'Offarta e tenuto conto della struttura
dell' oparazione da cui sorge I'obbligo di promuovere I'Offerta, il Corrispettivo
per Azione & stato fissato conformemente a guanto disposto dallarticolo 106,
comma 2, TUIF, ai sensi ded quabke F'Offerta deve essere promossa a un prezzo
non inferiore & quello pid elevato pagato dall’Offerente per acquisti di azioni
Recordati, nei dodici mesi anteriori alla data della comunicazione di cui
all*articolo 102, comma 1, TUIF;

come concordato tra | Wenditori e 'Offerente ai sensi del Contratto di
Compravendita, || Corrispettivo per Azione implica un valore economico per |
soppettl aderenti all'@fferta superiore rispettc al prezzo per azione
complessivamente pagato dallOfferente per "acquisto dai Venditori della
Fartecipazione Azionaria (tramite ['acquisto della Partecipazione FIMEL), che
prevade invece wna porzicne delle stesso gia comisposta alla Data di
Esecuzione @ una porziona da pagarsi in forma differita (attraverse le DP
Motes, come definite nel Documento di Offerta);

I'Dfferente & lper quanto a conoscenza dell'Offerente] le Perscne che
Agiscono di Concerta nan banno effettuato ulterion acquisti di azioni
ordinarie di Recordati nei 12 mesi anteriori alla comunicarione ai sensi
dell'art, 102 del TUF fattz eccezione che per quanto riportato al paragrafo
E.&. del Documenta di Offerts;

I'Offerente  ha dichiarate che “neflo determingzione delln  suadetto
valarizzazione '"Offerente non =i é owolso di poreri di esperti o df oppositi
documenti i volutazions dello stesso. Taole valorizzozione si @ bosoto
esclusivamente sul volore attribuite dallOfferente ofle ozioni Recordati [...] ed
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é stofa determinota ottraverso un'cnglisi effettuoto  outonomamente
dall'Cfferente” (cfr. pili in dettaglio sopra par. 4.1 (iv) e Documento di Offerta,
Sezione E, Paragrato E.1);

fviii}  I'Offerente dichiara altresi che, ad eccezione di guanto descritte nel
Documente df Offerta, "non sono stati sottoseritti ulterlori occordi, ne sono
statl poltulti carrispettivi witeriori anche in noturg, che poOSsONO gssumers
rilevonze oi fini defla determingzione del Corrispettivo per Azione” (clr.
Documento di Offerta, Sezione E, Paragrafo E.1j;

{ix) il Corrispettive per Azione (cfr. Documento di Offerta, Sezione E, Paragrafo
E.4) incorpora uno sconto del 16,3% circa rispetto al prezzo ufficiale del titolo
Regordati registrato in dats 28 giugno 2018 (ie., giome d borsa aperta
antecedente I'annuncio del'OPA al mercato), pari ad Euro 334, nonche |
eepuanti sconti rispetto alla media aritmetica ponderata dei prezzi ufficlall dei
periodi di riferimento sotto considerati:

; 0t nel periodo. m‘lﬂdﬂ i
1 mese 3z9 =144, 5%
2 mnsi 16 -11,4% I
B mmiesi 314 -10,8%
1anno 334 -16,1%

MNata 1) Corrispettve per Azione cum dividendo

5.2 Contenuto della Fairmess Cpinign

Gl Espert! Indipendenti hanno rilasciato, in data 18 dicembre 2018, la Fairness
Dpinion, qui allegata sub A e B a cul st rimanda per una pid dettagliata analisi del
contenuto, dei limiti e dei risultati cui essi sono pervenuti.

Nel redigere | Fairness Opinion, gl Esperti Indipendenti hannio esaminato, tra Paltra,
| termini economic dell"OPA previsth nel Documento di Offerta e si sono basati su
infarmazioni pubbliche ovvers informazioni messe a disposizione dalla Societa,
anche durante incontri effettuati con || senior monogement della Societd in
riferimenta alle prospettive di business e alle prevision! finanziarie di Recordati.

Gli Esperti Indipendenti hanno inoltre specificato che per |a redazione delle Fairness
Opinion, tenuto conto delle spedfiche caratteristiche di Recordati, hanno utilizzate
diverse metodologie di valutazione ed hanno altresi precisato che dette metodologie
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ed analisi non devono essere considerate individuzlmente, ma solo come parti

integranti di un processo valutativo combinato e complesso.

Mel rinviare alla Faimess Opinion, qui zllegata sub A e B, per una pit analitica
descrizione delle metodologie utilizzate & delle analisi effettuate dagll Espert
Indipendenti, gl Amministrator! Indipendenti riportano di seguito || risultato a cui i

co-advisor sono glunti all'esito delle predette analisi secondo ciascuna delle
metodologie individuate ed utilizzate:

fil

fii}

(i)

()

v

Discounted Cosh Flow Analysis: con riferimento 2 tale metodologia valutativa,
basata sulle proiezioni rivenienti dal consensus degli analisti finanziari che
seguono la Societd, e confermate dal senior management di Recordati, gli
Espertl Indipendenti hanno espresso due intervalli di valori per ogni azione
Recordati, rispettivamente in uno scenario “stond olone” e in uno scenario
"MEA", compresi fra Euro 27,45 ed Euro 32,63 e Euro 29,47 ed Euro 35,89,
Precedent Transactions Anglysis: con riferimanto a tale metodologia valutativa,
basata su un selezionato campione di precedenti transazioni nel settore
Speciolty Pharma dal 2012 al 2018, gl Espertl Indipendent! hanno espresso un
Intervalic di valori per ognl azione Recordatl compresa fra Evro 27,04 ed Euro
30,04,

Comparable Companies Analysis: con riferimento a tale metadalogia valutativa,
basata su un selezionato campione di societs europee quotate operantl nel
settore cd. “Specialty Phorma”, gl Esperti Indipendenti hanno espresso un
intervallo di valori per ogni azione Recordati compreso fra Eurg 24,04 ed Euro
26,57, || campione selezionato per caraiteristiche e per tipologie di prodotti
non & tuttavia pienamente confrontabile con 'Emittente;

Market Prices e Premium Paid Analysis: con riferimento a tale metodologia
valutativa, basata sull'indwiduazione dei Prezzi di Borsa Undisturbed del titolo
Recordatl e sull’applicazione dei premi impliciti nei corrispettivi di precedenti
OPA obbligatorie In Italia dal 2013 al 2018 ai prezzi di borsa dell'azione
Recordati prima dellannuncio dell'operazione, gli Esperti Indipendenti hanno
espresso due intervalll di wvalori per ogni aZione Recordati compreso
rispettivamente fra Euro 29,78 ed Eure 31,22 & Euro 31,93 ed Euro 36,27,
Analyst Torget Price Analysis: con riferimento a tale metodologia valutativa,
basata sulle valutazioni obiettive pubblicate dagll analisti finanziari che
seguono la Societd, gil Esperti Indipendenti hanno riportate un intervallo di
valorl per ogni azione Recordati compreso fra Eure 30,00 ed Euro 35,10,

Gli Esperti Indipendenti hanno inoltre sottolineato come ciascuna metodologia
utilizzata presentl elemanti di forza e limitazieni, e come la natura stessa di alcune
informazioni disponibill potrebbe influenzare ['attendibilita di aleune di gueste

metadologie,



sullz base delle anallsi effettuate, gli Esperti Indipendent| hanno concluso alla data
del rilascic della Fairness Opinion che il corrispettiva dall'OPA i3, da un punto di
vista finanziario, non congruo per gli azionisti di Recordati detentori delle azion
oggetto dell'OPA.

53 Volutazioni sulla congruith del Carrispetivg per Azione

Gli Amministratori Indipendenti hanno esaminato la Faimess Opinion rilasciata dagli
Esperti Indipendenti anche alla luce della decumentazione e delle infermazioni da
assi congiuntamente predisposte ed illustrate nel corso del numerosi ncontr
intervenutl con detti Esperti Indipendenti durante il processo che ha portato
all'emissione del presente Parere.

AMl‘esite delle valutazioni e degll approfondimenti svolti, g Amministraton

indipendenti hanno ritenuto di condividere le metodologie valutative individuate e |a

loro applicazions.

Wel far proprie le conclusioni rappresentate nella Fairness Opinion, gli Amministratori

Indipendenti hanno tenuto in considerazione anche gquanto segue:

fit il Documento di Offerta evidenzia Finteresse al mantenimento della continuita
manageriale al vertich dell'azienda;

fii) 1 risultat della Sockets e ghi obiettivi di crescita che confermano il positivo
andamento degli utili di Recordati;

fiif} la strategla di Recordati che vede, accanto alla crescita organica, le svilupao
tramite acquisizioni, storicamente importante driver di crescita degli utili, &
stata confermata dall' Offerente, cosi come risultante dal Documento di Dfferta
|efr_Serione G, Paragrafo G.2.3);

(v la societd sta attivamente perseguendo [‘cbiettive di crescita tramite
acnuisizion;

v} ad oggi i covenant relativ all'indebitamento dell’Emittente consentono di
persegulre la strategia di crescita delineata nel Documento di Offerta pur
mantenendo “un‘attroente politice dei dividenai” {cfr. Documento di Dffera,
Cezione G, Paragrafo G.2.2).
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E.

Conclusioni

Ferme le finalita @ limitazioni di scopo del Parere indicate nel precedente paragrafo
2, gl Amministratari Indipendenti

esaminato, In particelare, i contenuto
del Comunicata dell Offerente del & dicembre 2018 predisposto ai sensi delf art.
102, comma 1, TUIF e dell’art. 37 Regolamenta Emittenti, con il guale I'Offerante
ha reso noto || sergere delf'ebbligo di promuovere 'Offerta;
del Documento di Offerta nella versione datata 18 dicembre 2018 predisposto
dalf Offerente ai sensi deghi articali 102 & 106, comma 1, TUIF e messo a
disposizione in data 18 dicembre 2018 degli Amministrateri Indipendenti per le
finalita di cui al presente Parere;
della Fairness Opinion rifasciata da Larard 5l e Colombofbssaciati 5ol in data
18 dicembre 2018, nella loro qualita di Esperti Indipendenti e qui allegata sub A e
B;

preso atto

delia natura deil'Offerta, conseguente all’Acquisizione del 100% del capitale
sociale della controllante dellEmittente e, pertanto, dellobbligo di fissare un
corrispettive non inferiore, in via indiretta, al prezro di acquisto delle azioni
Recordati ad opera dell’ Acquirente;

che, alla data odierna, per guanto a conoscenza degll Amministratori
Indipendenti, non & stato attivato da parte dell’Autoritd di Vigilanza |l
proacedimento ai sensi deli'art, 47 -sexies Regolamento Emittenti per Maumento del
prezzo deil'offerta pubblica obbligatoria,

richiamata

in particolare, I'attenzione su quanto evidenziato al paragrafo 4.5 e sul contenuto dei

paragrafis.2e 5.3,

(i}

(ui)

ritengang all' unanimitd, 3 proprio parere,
quanto all'Offerta, che la stessa risulti conforme alle prescrizioni dettate per

I regime legale per le offerte pubbliche di acquisto cbbligatorie, non
contenendo condizioni o elementi accesson o accidentall ¢he influiscano sul
sun contenuto essenziale, il tutto come sopra illustrato al paragrafo 4;
quanto alla congruita del Corrispettive par Azione, acquisite @ ripeércorse le
metodologie walutative wfilizzate daghi Esperti Indipendenti, nonché la
relatva applicazione, & condividendone le concusioni, che || Corrispettivo
per Azione sia da considerare non congruo, il tutto come sopra illustrato al
paragrafo 5,

Festa fermo, in ogni caso, che la convenienza economica circa I'adesione alfOfferta
dovra essere valutata autonomamente dal singolo azsonista di Recordatl, tenuto
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anche conta, in particolare, delf’andamento del titolo durante il Periodo di Adesione,
delle proprie strategie di investimento e delle caratteristiche della partecipazione da
ciascuno detenuta.

Allegati.

“N" Faoirness opinion rilgsciata da Lazard 5.r.l in data 18 dicembre 2018
“B" Faimess opinion rilasciata da Colombo & Associati S.r.l. in data 18 dicembre 2018

kAidano, 19 dicembre 2018

Mario Garraffo

Rosalba Casiraghi

\rL‘ B N,

Wichaela Castelli

Elisa Corghi ’é Lg fs O(—
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LAZARD

Recordati S.p.A.

Via B Civeeali, 1

201148 hldan, laly

Angoginn: The Independent Members of the Board of Durectors

18 December 2018
Dear Members of the Board:

We understand that Rossind Investimend Sp.A. (the “Bidder™, an acquisition vehicle established,
indireetly, by CVC Capieal Pareners Limired ("CVCT), PSP Investments Folding Europe Lid, ("ESE™),
StepStone ("SiepSone™) and Alplnvest Parmers (“Alplovest™) (wogudher the “Acquiress™} will launch a
mandarory peblic offer, dated as of [0% December 2018 {the “03ffec™ or thw "Transacrion') in accordnnce
with armicles 102 and 106 parageaph 1 of the Legislatve Decree Mo 58 of Februory 1998, as subsequentdy
amended and supplemented, o acquine all of the sseed and cutstinding ondinasy shates, each having a
reowninal vabue of Euro 00125, of Recordan S.p.A. the “Company Shaees™ and the *Compang™, respecavely)
other than the Company Shares held by the Bidder or any person acong in concert with the Bidder for an
amount 1n tash equal 10 Euro 2 .55 per Compony Share the “Consderagion™). Provided thar cerain
conditions are met, GTH Capital Parnees II LT, HL AS Global Cowmnvest LP, HL Internanonal Investors
LP, Sepes P, PRIT PEC LLC, Alplmest North Rush T1, LP, PSP, HorbourVest Mercurivs LT, ¢
Harbour' est \ uleanus LP, collectvely, the “Addional Investors’  may also make an investment in one
of the companes indirectly controlhng the Badder. While cemaun provisions of che Offer are summanized
herein, the rerms and condidons of the Offer are more fully set fordh in the draft Offer document provided
tr us on December 18%, 2008 dhe “Offer Dogwmeni™ and cxpected 1o be approved by Consch

Comirrone Narsgotiale per o Sometet ¢ lo Borsg na December P, 2018,

You hove requested the opinon of Lazard S.el “Lazard” as of the dare heseot a5 1o the funess,
from a financial pont of view, w the holders of the Company Shares odher than the Bidder, any of us
affiliates or any person acting tn concert with the Budder | of the Conssderanon 1o be paid in the Offer. In
connection with this opinion, we have

Lagasd 51,

wig dell'Tirgn, 2

20121 Mgano
Capiaie sacale Eurn B 000 006 v W EA 150659 #3807 723171 tel
Peumacn de Scnzmng a Regoauo morese d kAsano 17912700157 +38 07 9605AL 1aw
Codcn Nacala — Pastia & 42512780457 weewrds [2Tard . com
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(i)

revieasd the financial terms and condinon  of the Offer a8 ser fordh wn the Offer
Diocument;

reviewed cerrain publicly svailable histonical bussess and financial informaron reladng to
the Company;

reviewed vanous financial forecasts and other data provided 10 us by the Company relazing
tor the busimess of the Company as well as cerrmn publcly available research repons for
the Company and a set of financal forecasts denved dherefrom and inenidl extapoladons
thereto gelanng o the business of the Company and approved for our we by senioc

manppement of the Company the “Broker Forgeass" ;

hetd discussions with members of the semor management of the Company with respect
to thee busmess and prospects of the Company;

eeviewed public information arth respect mo certain other companies in lines of business
we believe o be penerally relevant in evalundng the business of the Company;

reviewed the financial reome of ceram oansicuons mvolving companies in lines of
businesses we bebeve to be generally relevant in evaluaong die business of the Company;

reviewed the hastorical stock prices and trading volumes of the Company Shares;

revizwed the historical premia applied i precedent ender ofiers i laly; and

conducred such other financial smudics, anulyes and invesdgatons s we deemed
APPECPII

In preparing this opinion, we have sssumed and relied upon, withour independent verificagon, the

aceuraey and eompleteness of all of the foregoing informadon, incledmp, vathoue limittion, ali e Anancial
and cther informaton and repores provided or discussed with us and all representatons made ro us. We
have not undemaken any independent invesdgatdon or apprasal of such informadon, repons o
representations. We have nor provided, obuained ot reviewed on yous behall any specialist advice, including
but not limired o, begal, accountng, actuanal, environmental, informaton rechnology ar tax advice, and
accordingly our opinion does noc rake inte account the possible implicadons of any such specialise adviee.

We have assumed chat the valeation of assets and Eabilities and the profic and loss forecasts, made
by the management of the Company are fair and reasonable. We have not independentdy invesdgated,
valued ar appraited any of the sssere o liabilives (contngent or atheranse) of the Company or the salvency
or fair value of the Company, and we have not besn furnished with any swch valsation or appra
Furthermore, in light of che face that (i) the last available version of the business plan (2017-2014), appro
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by the Board of Directors of the Compnnay and published an 9 Febrary 2017, is ourdared and does not
include the effect of the scquisidons realized by the Company thereafter and (i) no updated version of the
business plan hos been approved by the Board of Directors of the Company, the senior management of
the Company has gusded us to wie the Broker Forecases aind indieated thar they are o eeasomable basis o
evaluare the furure sesulrs of operanons and financial condidon and performance of the Company, We
have, theeefore, assumed, with consent of seior management of the Company, thar the Broker Forecasts
have been rensonabh prepared based on the best currently available estmares and judgments of the senior
management of the Compam s 1o the futire resuls of operagons and financial condidon and performance
of the Company, and we have assumed, with consent of senior management of the Company, that such
firancial forecasts and projections will be realized in the amounts and ar the times contemplared chereby.
We assume no respongibiling or babilin for and express no view as m any such forecasts, projecoons or the
assumprions on which they are based.

In preparing our apinion, we have assumed that the Transaction will be consummared on the terms
and subject 1o the condidons deseribed in the Offer Document without any waiver or modificabon of any
of its material terms or condivions, We have also assumed dhae all governmental, regulaton, or other
approvals and consents required in connecnon with the consummarion of the Offer will be obeained
without any reduction in the benefits of the Offer to the shareholders of the Company of any adverse effecr
vien the Transacton.

Further, our opinbon is necessarly based on the financil, econonac, monetary, market and other
conditions a3 in effecr on, and the informanon made avaikable moous as of, the date hereof, O analyses
refer vo the current perimerer of the Company as of December 120, 2018 and therefoze do not reflect the
effects of any potental dispesal and/or aequisition that may ocowr thereafter (excepr for the discounted
cash fow analysis (a2 described below | which also conmders a sensinsed MdcA scenano thar reflects the
porendal impact of hypothencal acguisidons by the Company based on 15 historcal reck secord with
respect o inonmaic growth . Events or cireumstances occuering after the dare hereof (including changes in
bras and regulations may affec this opimon and the assempdons wsed i preparing it and we do not
assumne any chlipadon to update, revise ar reaffirm this opinion.

We are acong as financial advisor to the Independent Members of the Board of Directiors of the
Company (the “Independent Membwrs™) in connection with the Transacoon and will receve 2 free for our
services, which is payable upon delivery of chis opinion. Compames of the Lazard Group (other than
Lazard) are currently provicding services ro CVC or its affihares or affibates of one or more of the Acquirers
for which they will receive customary fies. Lazard or uther companes of the Lazard Geoup have in the
past provided financinl advisory services to CVC or its affilares as well as affiliares of one or more of the
Acouiress for whech they have recerved customary fees, and Lazard or other companses of the Lazaed Group
may in the furere provide financial advisory services o the Company, the Bidder, the Acgquizers, the
Addinonal Investors or any of their respecthe affilaes (including CVC) for which they may receive
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customary fees. In addidon, cerain companies of the Lazard Group may trade in the shares and other
securities of the Company for thetr own account and for the accounts of their customens, and sccardingly,
may at any time hold a kng or short position in such securites, and may also wade and hold securities on
bebalf of the Company, the Bidder and//or cermin of their cespective affiliates. We do not express any
cipinson a8 to the price ar which the Company Shares may trade af any dme.

This opanion B being provided solely for the henefic of the Independent Members {in their capacin
as such) in connectdon with, and for the purposes of, their consideragon, in thetr sole independence of
judgment, of the Offer and &5 not on behall ar foe the benefir of, and shall nor confer nphis or remedies
upon any sharcholder of the Company, the Bidder or any other person. This opinion may not be used or
relied upon by any person other than the Independent Directers for any purpose. This opinion addresses
anly the fairness, 2s of the dace hereof, from a fnancial point of view, 1o the holders of the Company Shares
{other than the Bidder, any of is affiliaies or any person scong in concert with the Bidder) of the
Consideration to be paid in the Offer, and docs not address any oder aspect or implicatioa of the
Trnsacion, including withouwt limdration, any legal, s, regulatory or accountng marters or the form or
strocure of the Transaction or any agreements of arsangements entered it in connection with, or
conremnplated by, the Transacton. In connection with our engagement, we weee not authonzed oo, and we
did not, solicit indicotons of interest from third parties regaeding a porential ransacgon with the Company,
In addidon, our opinion does not addeess de relatve medts of the Transacoon as compared o any
ahternative ransacdon or smarery that might be availeble 1o the Company o the meds of the underlying
decision by the Company to engage in the Transacton. This opindon & net tended 1o and does ot
constinue 3 recommendadon 1o any person as w0 whether such person should ender shares pursuant o
the Offer s o 1o how any shareholder of the Company should act with respect 1o the Offer or any mamer
refating thereio.

The following is 2 brief summary of the material financial wnalyses and reviews thar Lazard deemed
appropeate in connection with rendenng its opinion. The boef summary of Lazand’s analyses and reviews
provided below is nor o complere descriprion of the analyses and reviews underlying Lazard’s opinion. The
preparaton of a fisness opinion is a complex process involving vanous determinations as o the mose
nppmpnnte and relevant methods of analysis and review and the applicaton of those methads to partieular
ma:umatnn:-.-.g, and, therefore, s not n::u:|:|.|.1. susceptible o summary descapoon. Considering selected
poroons of the analyses and reviews or the summary set forth below, without considedng the analpses and
reviews as 4 whole, could create an Incomplete or misleading view of the analyses and reviews nnderlving
Lazard's opinion,

For purposes of its analyses and reviews, Lavard considered industry performance, general
business, economic, market and Anancial conditians and other mamees, many of which are beyond the
control of the Company. Wo company, business or transaction wied in Lazasd’s analyses and reviews as a
comparison is idendcal o the Company, ond an evalvaoon of the results of dose analyses and reviews is
not endrely mathernarical, Rather, the analyses and revicws involve complex considerasions and judgments
concerning fnancial and operating choracrerisocs and other facrors dhar eould affect the acquisicon, puble
trading or ather values of the companies, businesses or wansactions used in Lazard's analyses and reviews.
The estimates contzined in Lazard’s analyses and reviews and the mnpes of valuadons resulang from any
particular analysis or review are not necessarily indicatve of acrual vahses or predicove of futire resules or
walues, which may be significandy mare or less favorable than those sugpested by Lazard’s analyses and
reviews. In additon, analyses and reviews relating to the value of companies, businesses or securises do
not pusport 1o be apprasals or ro reflect the poces ar which companies, lusinesses or securities acnally
may be sold. Accordingly, the estimares used in, and the results derived from, Lazard’s analyses and reviews
are inherently subject to substandal unceminty.

The surmsmary of the analyses and reviews provided below inchudes information presented in
format. In ordet 1o fully undersmand Lazard's anakyses and revicas, the mbles mast be read togeth
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the full text of cach summary. The rables alone do not constnse o complere deseripion of Lazard®s analyses
and reviews, Considering the dara in the wables bedow withow considenng the full deseription of the analyses
and reviews, including the methodologies and assumpoons undedying the analyses and reviews, could
create @ misleading or mcomplete view of Lazard’s analyses and revwras.

Except as otheewise aoted, the follovwing quanarasve informanon, to the extent thar it is based on
market dara, s bazed on marker data 03 it existed en of before December 124, 38 and & not necessanly

indicadve of eurnent market conditions.

EINANG AL ANAL YSES
Degro oird Carl o)y 5
recasts, Lazard performed a discounted cash flow analyss of dwe Company o

alcu nt value of the enlevered, after wx free cash flows that the Company could
pene ars ended December 31, 2018 chrough December 31, 2023, assuming both a
stand wenarnio thar reflects the poennal impact of hypothencal acquisinons by the
Com orical wack record wath respeet o mosgare growth. Larasd abio caleulaned
[ETIT the ]::rl:u:l:uul g.l:r.nr!l'l. m-ul']'bnl:ln|ng' :||;|nr.||_:|-t||1.g i PL'I.TJEI.‘IJII.T E'n'm'l']'l rafe CangE: nf
1.75 done, undevered, after max free cash Aows and reeminal values were discounted
o pr it rabes l;.arging From 750 o to 800 o, whach anere based nn.awmgh.md. FeeTARE
COSL e selected comparable componies used i the comparable compandes analyss,
The 5 implied an equury value per Company Share in the mnge of Euro 2745 w0
Eurn ¢ scenano and Euro 204 1o Curo 3580 mn the M&A scenario.

Progede £ ¢ 10 wour oL sahay

Lazard reviewed and analyzed cerrain publicly available fnancial infoananon of misger compare
in selected recent Frl:l::ﬂrml.‘ METRET and :-::F.l.is'll:inn transpcHans in'rn]ring :nmpp.!ﬁl::: i the .Srml;iu,ll;!,
Pharma induseey it considered genemlly relevant in evaluating dhe business of the Company. In performing
these analyses, Lazard analy zed cemin financial information and transacdon muldples relatng o the aspee
companies involved n the selected mnsacoons and compared such informatdon w the corresponding
informaton for the sCompany.

Specifically, Lazard caloulared for the selecred panel of comparable tansactons, o the exrent
information was publicly available, the ransacdon value 0s a muldple of EBITDA, in cach case, for the lastc
twelve months preceding the dace 1n which the selevant wansacdon was announced (or the last available
EBITDA prior ro such date).

The results of the analy ses were as follows:

Transaction Vakee / EBITDA

Blean 123,05

Medinn 13.2x

Based on the foregoing enalyses, Lazard apphed a tange of + /- 0.5x around the Median Transaction
Value / EBITDA multph: of 13.2x ro the Company’s EBITDA for the reelve months ending Seprember
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30, 2018 as reported by the Company 1o calculare an implied equity value per share range. The resuls of
the analvses implied an equity value per Company Share in the range of Euro 27.64 to Euro 30.04.

Although none of the selecred precedent rransacrions or the companies party o sweh eransactions
is directly comparable oo the Transaction or to the Compaay, all of the tmnsacdons were chosen because
they involve pansacnons thar, for purposes of analysis, may be cungidered similar 1o the Transacdon and for
involve publicly waded companies with operadons that, for purposes of analysis, may be constdered
penerally eelevant in evaluanng the opemtons of the Company.

sl Comtuanice Anadhi

Lazard reviewed and analyzed selected publicly eaded compames in the Evropean Specialty
Phacma indusery char ir viewed as geoerally relevant in evahuting the Company based on Lazard's
knowledge of such indusiry. In performing these analyses, Lazard reviewed and analyzed pubbicly available
financial infermation relating ro the selecied comparable companies and compared such infosmaton o the
corresponding information for the Company based on the Broker Forecasts, Specifically, Lazard compared
the Company to the following four companies in the European Specialey Pharma indusiry:

Almtizall 54

Ipsen 3A

H. Londbeck ASS
UCH 5A.

Altheugh none of the selected companies is directly comparable to the Company, the companies
incheded are publicly taded companics with opemations and/or other criterds, such as lines of business,
miaskets, business tisks, growth prospecs, mamnry of business end size and seale of business, thar for
purposes of analysis Lazard considered generally relevant in evaluanng the business of the Company.
Further, the analysis refers to a minordty interest approach only as i rakes as reference publicly waded prices,
which are an expression of free flaat positions for each selected company.

Based on equity analyss’ esdmares and other public informadon, Lazard reviewed, among other
things, the entempase value of each selecred compasable company as a mulaple of such comparable
company’s projected EBITDA for the calendar year ending December 31, 2019 (“EV/EBITDA 19E” .

The results of these analyses were as follows:

EV/ERITDA 19E
blean 10.7x
hhedian 11.1x

Based on the forepoing, Lazard applied 2 moge of +/- 0.5x around the Medan EV/EBITDA 19E
multiple of ! 1.13 10 the Company's fiscal year 2019 estmared EBITDA o calculate an implied equiry value
per share range, uwsing esomared Company EBITDA from the Broker Forecasts, The resulis of these
analyses implied an equity value per Company Share m the range of Euro 24.04 1w Eweo 26.57.

Lazard reviewed and analyzed the undisourbed share prices of the Company recorded on the stock

macker over varous ome frames pror o the ramoss sbout the aequisison of Fimel Sp.A. by the ﬂm’%
n Y



{“Eimei_Acquizition™) on May 168, 201 For dve pumpose of dus analyss, we considered the volume
weighted Company Share poces a8 of, and for the six month pedod paoe wo, May 16, 2018, whach
rezpectively equal Eura 20.78 and Euro 31.22 (both prees sdusted for the Euro 04 dividend pee
Company Share paid on November 21 |, 2018,

Further, Lazard performed a premuum pad analysis based on premua paid in certiin Ialian public
mandatory tender offer transactons since 2013 wweobang target companies anth o transaction valee n
excess of Euro 100 million,

The implied premia in this anabysis were coloadared by companng the per share scquisioon price to
the targer company’s (i) voleme-weighred share price one day poor 1o annoencement and @ volume
weighted average share price for the six monath penod prior 1o snnouncement. The average and median of
peemia ranged feom 13.3% e 0 72%0 in case 1 above and from 269" 0 w0 16.2% in case 0 abore,

Lazard applied the median premia from these wansactions wo the undismarbed chare prce of the
Company, i£, eecoeded prior 1o the rumoes of the Fime Acquisinon on hlay 16%, 2018, which scquisinon
claged on Deceimber 6%, 3018 "Cloging of (he Fume Acquispon'). The tesulr of rhe analysis imphed an
equity value per Company Share in the cange of Euro 31.93 ro Eveo 3637,

ot Lavpet Drice
Lazard revicwed the most tecent eyquicy research amalyses per share targer pnces for the Company

Shares jssued after the snnouncement bue prior wo the Closing of the Fimei Acquisioon, which ranged from
Euro 30,00 o Buwro 39.10 per Company Share.

LRITICAL ISSUES AND LIMITATIONS

In carrying ouac oue Arancial annbyses and wobaaboons, the followang crincal issues and brmdtanons
have been identified. Ivis noted that any possible changes oc differences in respect of the fallowang could
have an impacr, even significant, on the results of our apalyses and valuatons

(] Given the above mentoned lack of an updated business plan of the Company approved by
the Board of Directors of the Company, the analyses and valuatgons were performed vsing rhe
Broker Forecasts; such dara by their noture entadl profiles of uncermainty and unpredicrabiliny.
Changes in the assumptions underying the foreeast dain could have an impact, even
significont, on the results underlying the present opinion;

¢} M significane percentage of the discounted cash flows vabue s cepresented by the reominal
value, which is highly sensidve o the assumpmons made for key vadables such as perpeneal
growth care, targer financial soocmore ond normolized profibilicy, which wanables are
subjecdve and highly aleatooy;

i} With respect to the precedent transactions analysis, we note thae the price agresd in ench
comparable mansacoon s significandy influsnced by the specific terms and condinons apreed
w by the pares in relwion w the moansacton, the asset’s characteristics and the
rracroeconomsc condinons thar prevail ar the moment of the rransacoon;

) With respect o the trading comparables analysis, we now that the reliabilicy of this
methodology ia limdred by the following factors: {i) the number of comparable companies is
limired, (i} product poerfolios of comparable companies differ and (it} the geographical
exposure of comparable companies diffee; and
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(¥ With respect to the premaum poid analysis, we nore that the premis mplied in de poce pud
in precedent render offers may be affected by several factors, including, among others, the
level of expected synergies, os well a5 the general stock macket conditions at the ume of the
offer. Also, the umors of the Fimd Acquisoon may have affected prices in e period
preceding the announcement, therefore we have wsed s reference date May 165 2018

L

The present opinion s confidential and may nor be disclosed, refersed o or commundeared by you
{in whaole or in part) oo any third party for any purpess whatsoever withoos our prior written authonzanon,
except that this opinion may be included a8 2n amachment o the Company eommunication {* Camunérie
delf Emittente’”) 1o be published in accordance with artcle 39 of the Consob Regulaten { Regodsmense Conral™)
n 119711999 in connectdon with the Transaction. This opindon i subject o the mandare entered ino
berveen the Company and Lazard and effective as of 6 Seprember 2018,

This opinion is ssued in the Enghsh language, and if any rransladons of this opinion may be
delbivered, they are provided only for ease of celerence, have no legal effect and we make ao tepEesenianon
as 1o {and sccepr no liabilicy in respece of) the accuracy of any such transhaton, This opinion shall be
governed and construed in accordance wath Tralan frar,

Based on and subject o the foregoing, we are of the opinion, as of the dare hereof, thar dhe
Consideration 1o be pakd i the Offer i inndequare, from a financial point of view, o the holders of the
Company Shares (other than the Bidder, any of its affilives or any person acing in concert with the Bidder).

Very truly yours,

zard S.orl.

By f ;,’I&.ﬂ- %EH

Page 8



Lazard — Strettamente confidenziale ITALIAN COURTESY TRANSLATION

Recordati S.p.A.

ViaM. Civitdli, 1

20148 Milano, Italia

Attenzione: Membri Indipendenti del Consiglio di Amministrazione

Milano, 18 dicembre 2018
Egregi Membri Indipendenti del Consiglio,

silamo stati informati del fatto che Rossini Investimenti S.p.A. (di seguito, 1™*Offerente”),
vercolo d acquimaene codtituito, indirettamente, da CWIC Capatal Pariners Linuted {(“CVC”), PSP
[nvestments Holding Europe Lid, ("PSP”), StepStone (“StepStone™) e Alplinvest Partners
(“Alplnvest™) (di seguito, gli “Acquirenti”), ha promosso un’offerta pubblica di acquisto
obbligatoria in data 19 dicembre 2018 (di seguito, 1I’“Offerta” o 1’“Operazione”) ai sens degli
articoli 102 and 106 paragrafo 1 del Decreto Legidativo no. 58 del Febbraio 1998, come
successivamente modificato ed integrato, relativa a tutte le azioni ordinarie emesse e in
circolazione, ognuna con valore nominale pari a Euro 0,125, di Recordati S.p.A. (di seguito,
rispettivamente le “Azioni della Societd” ¢ la “Societd”), ad eccezione delle Azioni della Societa
detenute dall ™ Offerente o da qualungue altro soggette che agisca di concerto con 1" OfMerente, per
un ammontare complessivo in denaro pari ad Euro 27,55 per Azione della Societa (di seguito, il
“Corrispettivo™). Al soddisfars di alcune condizioni, anche GTB Capital Partners 1T LP, HL/AS
Global Coinvest LP, HL International Investors LP, Series P, PRIT PEC LLC, Alplnvest North
Rush II, LP, PSP, HarbourVest Mercurius L.P. ¢ HarbourVest Vulcanus L.P. (collettivamente, gli
“Altri_Investitori”) potrebbero investire in una delle societa che controllano indirettamente
I’Offerente. Sebbene alcune prevesien dell” Offerta siano riassunte nel presente parere, i termini e
le condizioni dell’Offerta medesima sono indicati piu specificamente nella bozza del documento
d’offerta, che cr ¢ state formte i data 18 dicembre 2008 (di seguite, “Documento d'Offerta™) ¢ la
Cui approvazione da parte di Consob (Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa) € attesalil
19 dicembre 2018.

Avete richiesto il parere di Lazard S.r.l. (di seguito “Lazard”) dla data odierna in merito
alla congruita, dal punto di vista finanziario, per i titolari delle Azioni della Societa (diversi
dall’Offerente, da societa a questo collegate o da atri soggetti che agiscano di concerto con
1"Offerente) del Corrispettivo previsto ai sensi dell’Offerta. Ai fini del presente parere, abbiamo:

() esaminato i termini e le condixioni Gnaneane dell”Offerta come definite nel
Drocumento d O erta;

(i) esaminato alcune informazioni finanziarie e di business storiche pubblicamente
disponibili relative alla Societa;

(iii)  esaminato varie previsioni finanziarie e atri dati che ci sono stati forniti dalla
Societa con riferimento d business della Societa stessa, oltre ad d cuni report degli
analisti di ricerca sulla Societd disponibili al pubblico e un set di proiezioni
finanziarie derivate da questi ultimi ed estrapolazioni legate a business della
Societae approvate dapartedel senior management della Socicta per | uso da parte
nostra (“Previsioni degli Analisti™);

(iv) discusso, coni senior manager della Societa, |e attivita e le prospettive di crescita
di quest’ultima;



(V) esaminato informazioni pubbliche relative ad alcune societa operanti in settori da
noi ritenuti in linea di principio rilevanti nella valutazione del business della
Societd;

(vi) esaminato i termini finanziari di alcune operazioni aventi ad oggetto societa
operanti in settori da noi ritenuti in linea di principio rilevanti per la valutazione
del business della Societ&;

(vii) esaminatoi cord azionari storici ei volumi delle contrattazioni relativi alle Azioni
della Societg;

(viii) esaminato i premi storici applicati in precedenti offerte pubbliche d acquisio n
Italia; e

(ix) condotto altri studi, analisi eindagini finanziarie da noi ritenuti opportuni.

Ai fini della predisposizione del presente parere, abbiamo assunto e fatto affidamento,
senza alcuna verifica indipendente, sulla correttezza e completezza di tutte le informazioni di cui
sopra, incluse, atitolo esemplificativo ma non esaustivo, tutte le informazioni finanziarie, le dtre
informazioni e relazioni forniteci o discusse con noi e tutte le dichiarazioni reseci. Non abbiamo
intrapreso alcuna indagine o valutazione indipendente di tali informazioni, relazioni o
dichiarazioni. Non abbiamo fornito, ottenuto o esaminato, per Vostro conto, acun parere
speciaistico, quali a titolo esemplificativo ma non esaustivo, pareri legali, contabili, attuariali,
ambientali, informatici o fiscali, e, di conseguenza, il nostro parere non tiene in considerazione le
possibili implicazioni di tali tipi di parere.

Abbiamo, inaltre, assunto che la valutazione delle attivita e delle passivita e le previsioni
relative ai profitti e ale perdite effettuate dal management della Societa, siano congrue e
ragionevoli. Non abbiamo sottoposto ad analisi, valutazioni o stime indipendenti le attivita e
passivita (potenziali e non) della Societd ovvero non abbiamo condotto analisi, valutazioni o stime
indipendenti in merito alasolvibilita o al fair value della Societa e non é stata a noi fornitaalcuna
valutazione o stima atale riguardo. Tnclire. alla lece del fato che () 1 uliima business plan (2017-
2019), approvato dal Consiglio di Amministrazione della Societa e pubblicato il 9 febbraio 2017,
nomn & stato geetornate ¢ non molude UeMetto delle acguistaom realizzate dalla Societa a partire da
guelladata e (ii) non é stata approvata da Consiglio di Amministrazione della Societa unaversione
aggiornata del business plan, il senior management della Societa ci ha guidate mell utilizzo delle
“Previsioni degli Analisti” e comunicato che le stesse sono una base ragionevole per valutare i
risultati futuri delle attivita e della situazione finanziaria futura nonché della performance futura
della Societa. Abbiamo pertanto assunto, conil consenso del senior management della Societa, che
le“Previsioni degli Analisti” siano state predi sposte ragionevol mente sulla base delle pit accurate
stime ed opinioni, ad oggi disponibili, del senior management della Societd, concernenti i risultati
futuri dell’attivita elasituazionefinanziariafuturaela performance futura della Societa, e abbiamo
assunto, con il consenso del senior management della Societd, che tali previsioni e proiezioni
finanziarie s redlizzeranno nelle quantita e nei tempi ivi previgi. Non assumiamo alcuna
responsabilita od obbligazione né esprimiamo acun punto di vista in relazione ad alcuna di tali
previsioni 0 proiezioni ovvero in merito ale assunzioni sulle quali si fondano.

Ai fini della predisposizione del presente parere, abbiamo assunto che 1’Operazione sara
posta in essere in conformita con i termini e le condizioni di cui a Documento d’Offerta senza
rinunce o modifiche di acun termine sostanzia e della stessa. Abbiamo assunto atresi che tutte le
approvazioni o0 autorizzazioni governative, regolamentari o di altro tipo, necessarie ai fini del
completamenta dell” Offerta, saranno ottenute senza che vi saalcunariduzione dei profitti relativi



all’Offerta per gli azionisti della Societa, ovvero senza che vi sia alcun effetto negativo per
1’Operazione.

Inoltre, il nostro parere si basa necessariamente sulle condizioni finanziarie, economiche,
monetarie, di mercato e sulle altre condizioni esistenti alla data del presente parere, nonché sulle
informazioni che ci sono state fornite alla stessa data. Lo mastra nmalisi 1 nfensce all attuale
perimetro della Societa, alla data del 12 dicembre 2018 e quindi non riflette gli effetti di nessuna
possibile vendita €0 acquisizione che potra avvenire a partire dalla stessa data (ad eccezione
dell analiss dei Mussi di cassa {come di seguto desenito), che consideraanche uno scenariodi M&A
sensitivity, includendo gli impatti di ipotetiche acquisizioni della Societa sulla base del suo track-
record storico in relazione alla crescita inorganica). Gli eventi ovvero le circostanze verificatis
successivamente a tale data (incluse modifiche legidative e regolamentari) potrebbero incidere sul
presente parere e sulle assunzioni utilizzate nella predisposizione dello stesso, tuttavia noi non
abbiamo alcun obbligo di aggiornare, modificare o confermare il presente parere.

Noi agiamo in qualita di consulente finanziario dei Membri Indipendenti del Consiglio di
Amministrazione della Societa (i “Membri_Indipendenti®) in relazione all’Operazione e saremo
remunerati per i nostri servizi, con una commissione che sara versata al momento della consegna
del presente parere. Alcune societa del Gruppo Lazard (diverse da Lazard) forniscono servizi di
consulenza finanziaria a CVC e dle sue societa collegate o a socigta collegate a uno o piu
Acquirenti per i quali potranno essere corrisposte le commissioni di rito. Lazard o le atre societa
del Gruppo Lazard hanno in passato fornito servizi di consulenza finanziaria a CVC o societa
collegate 0 societa collegate a uno o pit Acquirenti per i quali sono state corrisposte e potranno
essere corrisposte le commissioni di rito, e Lazard o le altre societa del Gruppo Lazard potrannoin
futuro fornire servizi di consulenzafinanziariaalaSocietd, all’ Offerente, agli Acquirenti, agli Altri
Investitori e aleloro rispettive societa collegate (incluso CVC) per i quali sono state corrisposte e
potranno essere corrisposte le commissioni di rito. Inoltre, le azioni e gli altri titoli della Societa
potranno essere negoziati dalle societa appartenenti al Gruppo Lazard per proprio conto e per conto
dei propri clienti che, conseguentemente, possono in qualsiasi momento detenere posizioni lunghe
o corteinrelazione atai titoli e possono anche scambiare e detenere titoli per conto della Societa,
dell’Offerente e/0 alcune delle societa o persone a questi collegate. Non esprimiamo alcun parere
in merito al prezzo d quale le azioni della Societa potrebbero essere scambiate in un qualunque
momento.

Il presente parere & espresso esclusivamente a beneficio dei Membri Indipendenti (in virtu
della carica ricoperta) - nella loro piena autonomia di giudizio - in relazione all’Offerta e ai fini
della stessa, mentre non é stato espresso per conto né a beneficio di e non conferira diritti o rimedi
agli azoms=ti della Societd, all’ Offerente 0 ad alcun altro soggetto. Nessuno potra fare affidamento
sul presente parere, né questo sara usato da soggetti diversi dai Membri Indipendenti per alcun
diverso fine. Il presente parere ha ad oggetto soltanto la congruita, alla data odierna, dal punto di
vistafinanziario, del Corrispettivo dovuto ai sens dell’ Offertanei confronti dei titolari delle Azioni
della Societa (divers dall”Offerente ¢ di qualungque delle societa o persone a questi collegate o da
aliri sopgciti che apiscance di concerto con I'Oflerenic), e non valuta alcun altro aspetto o
implicazione dell’Operazione, ivi compresa, a titolo esemplificativo e senza limitazione alcuna,
gualsiasi problematica di natura legale, fiscale, regolamentare o contabile ovvero la forma o la
struttura dell Operasione cvvere omii coniratio o accordo stipulato in relazione con 1’Operazione
ovvero contemplato a sens dell"Operazione stessa. In relazione a nostro incarico non siamo stati
autorizzati a sollecitare, né tantomeno abbiamo sollecitato indicazioni di interesse da parti terze con
riguardo ad una potenzial e operazione con la Societa. 11 presente parere non si esprime sul merito
dell’Operazione rispetto ad altre operazioni realizzabili o strategie attuabili da parte della Societa
ovvero sui meriti delle decisioni sulla base delle quali la Societd ha deciso di impegnars
nell’Operazione. |l presente parere non costitui sce una raccomandazi one né tantomeno deve essere
inteso cometale, nei confronti di al cun soggetto, ad offrire azioni della Societaaseguito dell'Offerta



o in relazione ale modalita ai sensi delle quali 1 axicnista della Societd doveehhe vatare avvero
agire i relamone all" Offerta ovvero aqualsiasi altro problematica ad essa inerente.

Quanto segue rappresenta una breve sintesi delle principali analisi e valutazioni in materia
finanziaria che Lazard ha ritenuto opportune in relazione alla predisposizione del proprio parere.
Taesintes, di conseguenza, non costituisce unadescrizione completadelle piti approfonditeandis
e valutazioni che sono alabase di tale parere. Lapredisposizione di un parere comporta un processo
complesso che s fonda su vari elementi, trai quali i metodi di andisi e di valutazione piu
appropriati e pertinenti e I'applicazione di tali metodi a circostanze particolari, e, quindi, non
consente una semplice descrizione sintetica. Considerare unicamente singole parti delle andis
effettuate ovvero la relativa sintesi di seguito riportata, senza procedere ad una valutazione
complessiva, potrebbe determinare un esame incompleto o fuorviante delle analisi sottostanti il
parere di Lazard.

Al fine di condurrele proprie analis e valutazioni, Lazard ha considerato 1’andamento del
settore, del businessingenerale, le condizioni economiche, di mercato efinanziarieeatri elementi,
molti dei quali non possono essereinfluenzati dalla Societa. Nessunaimpresa, azienda o operazione
utilizzate nelle analisi e valutazioni di Lazard risultano esattamenteidentiche alla Societa e neanche
la valutalione dei risultati di tali analisi e veriliche [Jun eserci io puramente matematico. Piuttosto,
leanalisi e valutazioni comportano considerazioni e giudizi compless riguardanti | e caratteristiche
finanziarie ed operative oltre agli atri fattori che possono influire sull'acquisizione, lanegoziazione
o su dltri valori delle imprese, delle aziende o delle operazioni analizzate da Lazard. Le stime
contenute nelle analisi e valutazioni di Lazard e i range di valutazione derivanti da ogni analis
particolare non sono necessariamente indicativi dei valori reali o consentono di prevedere risultati
o valori futuri, i quali, invece, possono discostarsi pitl 0 meno significativamente daquelli suggeriti
da Lazard nelle sue analis e valutazioni. Inoltre, le analis e le valutazioni relative a vaore delle
imprese, delle aziende o dei titoli non possono essere considerate dell e perizie né possono riflettere
i prezzi ai quali le imprese, le aziende o i titoli possono effettivamente essere ceduti. Di
conseguenza, le stime utilizzate ed i risultati ottenuti dalle analisi condotte da Lazard sono
intrinsecamente caratterizzate da una sostanziale incertezza.

La sintes delle analis e valutazioni riportate di seguito include dati ed informazioni in
forma di tabelle. Al fine di comprendere appieno le analisi e le valutazioni di Lazard, le tabelle
devono essereletteinsiemeal testo esplicativo. Letabelle da sole non costitui scono una descrizione
completa delle andlisi e valutazioni di Lazard. Prendere in considerazione i dati nelle tabelle
sottostanti, senza considerare la descrizione completadelle analisi eddle valutazioni, ivi inclusele
metodologie e le ipotesi ala base delle analis e delle valutazioni, potrebbe creare una visione
fuorviante o incompletadelle analisi di Lazard.

Salvo ove diversamente previsto, i valori di seguito indicati, nella misura in cui Si

fondano su dati di mercato, si basano su dati di mercatorilevati a o primadel 12 Dicembre 2018 e
non sono necessariamente indicativi delle condizioni di mercato attuali.

ANALIS FINANZIARIE

Analisi del fluss di cassa scontati




In base ale Previsioni degli Analisti, Lazard ha eseguito un’analiz dei Mussi di cassa
scontati della Societa per il cacolo del valore atuale stimato del flusso di cassa operativo
unlevered, a netto delle imposte che I'impresa potrebbe generare nel corso degli esercizi compresi
trail 31 dicembre 2018 ed il 31 dicembre 2023, assumendo sia uno scenario standalone, sia uno
scenario M&A, che riflette i potenziali impatti di ipotetiche acquisizioni della Societa sulla base
del suo track-record storico in relazione alla crescita inorganica. Lazard ha dtresi cacolato il
terminal value applicando un tasso di crescita perpetua compreso tral’1,75% ed il 2,25%. Il flusso
di cassa operativo unlevered, a netto delle imposte, ed il terminal value sono stati attualizzati
utilizzando tassi di sconto in un intervallo compreso tra il 7,50% ed 1°8,00%, basali su il isi
del costo medio ponderato del capital e delle societa paragonabili selezionate, utilizzati nell’analisi
delle societa comparabili. | risultati di queste analisi hanno rilevato un valore per Azione della
Societa compreso tra Euro 27,45 ed Euro 32,63 nello scenario standalone e tra Euro 29,47 ed Euro
35,89 nello scenario M&A.

Analisi delle operazioni precedenti

Lazard ha esaminato ed analizzato alcuni dati finanziari pubblici relativi a societa
sdlezionate in quanto coinvolte in recenti operazioni di acquisizione e fusione, che riguardavano
societa operanti nel settore Soecialty Pharma che sono considerate in linea di principio rilevanti
nella valutazione del business della Societa. Nello svolgimento di tali analisi, Lazard ha analizzato
alcuni dati finanziari e multipli di transazione relativi alle predette societa target coinvolte nelle
operazioni selezionate ed ha confrontato queste informazioni alle informazioni corrispondenti della
Societa

In particolare, Lazard ha cal colato, nella misurain cui le informazioni erano pubbliche, il
valore dell’opemazione guale mulaplo dell’EBITDA, in ciascun caso, per gli ultimi 12 mesi
precedenti alladatain cui I'operazionein questione era stata annunciata foppure 1 ultome EBITDA
disponibile precedente dla suddetta data).

Nella seguente tabella sono riportati i risultati di tale analisi:

Walore dell” Operarione/ EBITDA

Media 12,9x

Mediana 13,2x

Sullabase ddlle suesposte analisi, Lazard haapplicato unintervallo di +/- 0,5x rispetto dla
Mediana del multiplo Walere dell Operaeione/ EBITOA di 13,2x all’EBITDA riportato dalla
Societa per gli ultimi 12 mes precedent all operazone che terminano il 30 settembre 2018 al fine
di calcolare’intervallo dell’equity value implicito per azione. | risultati delleanalisi hanno rilevato
un intervall o dell’equity value per Azione della Societa che variatra Euro 27,64 ed Euro 30,04.

Sebbene nessuna delle suesposte operazioni 0 societa che sono parti di tali operazioni &
perfettamente confrontabile com |"Opararione o con la Societd, wutte le operasioni analizale sono
state seelie in guanto. @ fm el analis: effettuata da Lazard, possono essere considerate simili
all’Operazione e/0 consistono in operazioni di societd quotate che possono essere considerate in
lineadi principio rilevanti nella valutazione delle operazioni della Societa



Analisi delle societa comparabili

Lazard ha esaminato e valutato acune societa quotate operanti nel settore Specialty
Pharma in Europa che, per quanto a conoscenza di Lazard in relazione al tale settore, risultanoin
linea di principio rilevanti nella valutazione del business della Societa. Nello svolgimento di tali
analisi, Lazard ha esaminato e valutato le informazioni finanziarie disponibili a pubblico reative
a societaritenute in linea di principio rilevanti nella val utazione della Societa e ha comparato tdi
informazioni con | e corrispondenti informazioni della Societa basate sulle Previsioni degli Analisti.
In particolare, Lazard ha paragonato la Societa alle seguenti quattro societa nel settore Specialty
Pharma in Europa:

Almirall SA
Ipsen SA

H. Lundbeck A/S
UCB SA.

Anche se nessuna dell e societa sel ezionate € perfettamente confrontabile con la Societa, le
societa analizzate sono societa quotate in borsa che svolgono attivita e/o hanno altre caratteristiche
(linee di business, mercati, rischi di azienda, prospettive di crescita, maturita del business,
dimensione e dimensioni di affari) che, a fini dellapresente andisi, Lazard ha considerato in linea
di principio rilevanti nella valutazione del business della Societa. Inoltre, le andis s riferiscono
umicamenie all approceie dal punto di vista di us azionista di minoranza, in quanto le stesse fanno
riferimento a prezzi negoziati sul mercato, che sono espressione di un posizionamento del flottante
azionario per ciascuna societa selezionata.

Sulla base delle stime degli anadlisti finanziari e di altre informazioni pubbliche, Lazard ha
analizzato, tra aliro, I'enterprise value di ogni societa selezionata, quale multiplo dell’EBITDA
previsto per I’esercizio cheterminail 31 dicembre 2044 {"EV/EBITDA 19E7).

Nella seguente tabella sono riportati i risultati di tale analisi:

EV/EBITTA [TE

Media L

Mediana L

Sullabase di quanto precede, Lazard haapplicato un rangedi +/- 0,5x rispetto allaMediana
dell’ EV/EBITDA 19E di 11,1x alla stima del"EBITDA 2019 della Societd, a fine di calcolare un
intervallo dell’equity value per azione della Societd, in ciascun caso utilizzando I’EBITDA della
Societa derivato dalle “Previsioni degli Analisti”. | risultati di tali analis hanno rilevato un equity
value per Azione della Societa che variatra Euro 24,04 ed Euro 26,57.

Analisi del prezzi e del premi corrisposti

Lazard haesaminato e andizzato i prezzi di mercato per azione della Soci eta undisturbed,
registrati sul mercato nel corso di diversi orizzonti temporali, rilevati prima delle speculazioni
sull ‘acquisiaene di Fimer S.p A da parte deeh Acquirent: (la“Acquisizione Fimei™), a 16 maggio
2018. Ai fini di taleanalisi, abbiamo considerato i prezzi delle Azioni della Societa ponderati per i
volumi alla data del 16 maggio 2018 e nel sei mesi precedenti tale data. | risultati di tali analis




hanno rilevato un equity value per Azione per la Societa che varia tra Euro 29,78 ed Euro 31,22
(entrambi rettificati per il dividendo di Euro 0,45 per Azione della Societa pagato dalla Societain
data 21 novembre 2018).

Inoltre, Lazard hix compiuio unaraliza dei premi corrisposti sulla base di acune operazioni
italiane di offerte pubbliche di acquisto obbligatorie poste in essere a decorrere dal 2013, per un
valore per ogni operazione superiore ad Euro 100 milioni.

| premi oggetto di tale analisi sono stati calcolati confrontando il prezzo di acquisto delle
azioni delle societa target nell ambite dell operazione analizeata con il valore delle maom della
medesima societa target nei seguenti momenti: (i) il prezzo di chiusura ponderato per il volume
delle arsom nel promo antecedente alla data dell'annuncio 21l 'operazione e (i) lamedia ponderata
per il volume del prezzi di chiusura delle azioni nel sei mes precedenti alla data dell'annuncio
dell operasione. Salla base di (ale analig, é risultato che la media e la mediana dei premi erano
compresi inunintervalo trail 18,3% ed il 7,2% nel caso (i) etrail 26,9% ed il 16,2% ndl caso (ii).

Lazard ha applicato la mediana dei premi di tali operazioni a prezzo undisturbed delle
Azioni della Societa a 16 maggio 2018, i.e. registrato prima delle speculazioni relative
all’ Acepmsizone Fromet, che e stata chiusa in data 6 dicembre 2018 (il “Closing dell " Acquisizone
Fimei™). | risultati di tale analisi hanno rilevato un intervalo dell’equity value per Azione della
Societa compreso tra Euro 31,93 ed Euro 36,27.

Analisi dei Target Price

Lazard ha esaminato i piu recenti target price degli anaisti finanziari che seguono la
Sociela, comumcatn dope annuncie ¢ prima del Closing dell” Acquisizione Fume, che sono
compresi in un intervallo dell’equity value per Azione della Societatra Euro 30,00 ed Euro 39,10.

CRITICITAE LIMITAZIONI

Nel condurrele proprie analisi e valutazioni, i seguenti punti critici e limitazioni sono stati
identificati. S osserva che qualsiasi cambiamento o differenza rispetto a quanto segue puo avere
un impatto, anche significativo, sui risultati delle nostre analisi e valutazioni:

() Date la sovraesposta mancanza di un business plan aggiornato ed approvato dal
Consiglio di Amministrazione della Societa, le analis e valutazioni sono state
effettuate sulla base delle “Previsioni degli Analisti”; tali dati implicano, per laloro
natura, un profilo di incertezza e imprevedibilita. Cambiamenti nelle assunzioni
sottostanti |e previsioni potrebbero avere un impatto, anche significativo, sul risultato
sottostante il presente parere;

(i) Una percentuale significativadel valore dei flussi di cassa scontati & rappresentato dal
terminal value, che é particolarmente sensibile alle assunzioni effettuate su variabili
chiave, come il tasso di crescita perpetua, la sruttura finanziaria target e la
profittabilita normalizzata, tutte soggettive e con un alto profilo di aleatorieta;

(i) Con nfenmento ol analisi di precedenti operalioni, si osserva che il pre[To accordato
in ognuna delle operalioni comparabili, [Jsignilicativamente inuenlato da termini e
condilioni specilici concordati dalle parti in relamene all operazicne, alle



caratteristiche degli [TTTT, e alle condilioni macroeconomiche prevalenti al momento
dell operamone O

(vD  Connferimento all analisi delle societa comparabili. stosservache afMidabilitd di tale
metodologia [Jinlluenlata dai seguenti [dttori[(ilJil numero di societa comparabili []
limitato, (ii(]il portaloglio prodotti delle societa comparabili difTerisce e (iiil]
Iesposiaone peogralica delle societd comparabili diffenscele

(v [y it allanalisi ded prepu corrispost. 5 osaerva che |l premic unpliciio nel prezeo
pagato in precedenti offerte pubbliche di acquisto pud essere influenzato da numerosi
fattori, come, tragli dtri, il livello di sinergie attese ele generai condizioni di mercato
al momento dell oflerta, Inolire, le speculazioni sull” Acqguisizione Funei possono aver
influenzata 1 pree nel periodo precedente all”anmmeie. dungue, ladatadd 16 Maggio
e stata considerata come data di riferimento.

* * %

Il presente parere e riservato e Voi non potrete divulgarlo, comunicarlo o fare riferimento
allo stesso (in tutto o in parte) aterzi, ad alcun fine, senza la nostra previa autorizzazione scritta,
eccetto che questo parere pud essere incluso come alegato alle comunicazioni della Societa
(Comunicato dell Emiltente™) per cssere pubblicate in virtd dell"articolo 39 del Regolamento
Consob (“Regelamento Consob™ ne HI971 199 0 connessione con | Operasaone. 11 presente
parere & soggetto ai termini ed alle condizioni della lettera di incarico sottoscrittatrala Societa e
Lazard in data 6 settembre 2018.

Il presente parere € stato predisposto in lingua inglese e qualora vengano messe a
disposizione traduzioni del presente parere, tali traduzioni verranno fornite unicamente per
comodita di consultazione e non avranno alcun valore legale; non rilasciamo alcuna dichiarazione
riguardo alla fedelta di tali traduzioni (né accettiamo alcuna responsabilita a tal riguardo). Il
presente parere sara disciplinato e interpretato in conformita allalegge italiana

Sulla base e ala luce di quanto sopra descritto, riteniamo che, ala data odierna, il
Corrispettivo dell’ Offerta non sia congruo, dal punto di vistafinanziario, per i titolari delle Azioni
della Societa (divers dall ChTerenie ovvero da qualsiasi delle societa o persone a questi collegate
o dadtri sogzett che agiscane di conserto con " Offerente).

Digtinti saluti.

Lazard Srr.l.



























Colombo & Associati — Strettamente confidenziale ITALIAN COURTESY TRANSLATION

Recordati S.p.A.

Via M. Civitali, 1

20148 Milano, Italia

Attenzione: Membri Indipendenti del Consiglio di Amministrazione

Milano, 18 dicembre 2018
Egregi Membri Indipendenti del Consiglio,

siamo stati informati del fatto che Rossini Investimenti S.p.A. (di seguito, I’“Offerente”),
veicolo d’acquisizione costituito, indirettamente, da CVC Capital Partners Limited (“CVC”), PSP
Investments Holding Europe Ltd. (“PSP”), StepStone (“StepStone”) e Alplnvest Partners
(“Alplnvest”) (di seguito, gli “Acquirenti”), ha promosso un’offerta pubblica di acquisto
obbligatoria in data 19 dicembre 2018 (di seguito, I’“Offerta” o 1’“Operazione™) ai sensi degli
articoli 102 and 106 paragrafo 1 del Decreto Legislativo no. 58 del Febbraio 1998, come
successivamente modificato ed integrato, relativa a tutte le azioni ordinarie emesse e in
circolazione, ognuna con valore nominale pari a Euro 0,125, di Recordati S.p.A. (di seguito,
rispettivamente le “Azioni della Societa” e la “Societa”), ad eccezione delle Azioni della Societa
detenute dall’Offerente o da qualunque altro soggetto che agisca di concerto con I’Offerente, per
un ammontare complessivo in denaro pari ad Euro 27,55 per Azione della Societa (di seguito, il
“Corrispettivo™). Al soddisfarsi di alcune condizioni, anche GTB Capital Partners II LP, HL/AS
Global Coinvest LP, HL International Investors LP, Series P, PRIT PEC LLC, AlpInvest North
Rush II, LP, PSP, HarbourVest Mercurius L.P. e HarbourVest Vulcanus L.P. (collettivamente, gli
“Altri Investitori”) potrebbero investire in una delle societa che controllano indirettamente
I’Offerente. Sebbene alcune previsioni dell’Offerta siano riassunte nel presente parere, i termini e
le condizioni dell’Offerta medesima sono indicati piu specificamente nella bozza del documento
d’offerta, che ci ¢ stato fornito in data 18 dicembre 2018 (di seguito, “Documento d’Offerta”) e la
cui approvazione da parte di Consob (Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa) ¢ attesa
il 19 dicembre 2018.

Avete richiesto il parere di Colombo & Associati S.r.l. (di seguito “C&A”) alla data
odierna in merito alla congruita, dal punto di vista finanziario, per i titolari delle Azioni della
Societa (diversi dall’Offerente, da societa a questo collegate o da altri soggetti che agiscano di
concerto con I’Offerente) del Corrispettivo previsto ai sensi dell’Offerta. Ai fini del presente
parere, abbiamo:

(i) esaminato i termini e le condizioni finanziarie dell’Offerta come definite nel
Documento d’Offerta;

(i) esaminato alcune informazioni finanziarie e di business storiche pubblicamente
disponibili relative alla Societa;

(iii) esaminato varie previsioni finanziarie e altri dati che ci sono stati forniti dalla
Societa con riferimento al business della Societa stessa, oltre ad alcuni report
degli analisti di ricerca sulla Societa disponibili al pubblico e un set di proiezioni
finanziarie derivate da questi ultimi ed estrapolazioni legate al business della
Societa e approvate da parte del senior management della Societa per 1’uso da
parte nostra (“Previsioni degli Analisti”);

@iv) discusso, con i senior manager della Societa, le attivita e le prospettive di crescita
di quest’ultima;



W) esaminato informazioni pubbliche relative ad alcune societa operanti in settori da
noi ritenuti in linea di principio rilevanti nella valutazione del business della
Societa;

(vi) esaminato i termini finanziari di alcune operazioni aventi ad oggetto societa
operanti in settori da noi ritenuti in linea di principio rilevanti per la valutazione
del business della Societa;

(vii)  esaminato i corsi azionari storici € i volumi delle contrattazioni relativi alle
Azioni della Societa;

(viil)  esaminato i premi storici applicati in precedenti offerte pubbliche d’acquisto in
Italia; e

(ix) condotto altri studi, analisi e indagini finanziarie da noi ritenuti opportuni.

Ai fini della predisposizione del presente parere, abbiamo assunto e fatto affidamento,
senza alcuna verifica indipendente, sulla correttezza e completezza di tutte le informazioni di cui
sopra, incluse, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, tutte le informazioni finanziarie, le altre
informazioni e relazioni forniteci o discusse con noi e tutte le dichiarazioni reseci. Non abbiamo
intrapreso alcuna indagine o valutazione indipendente di tali informazioni, relazioni o
dichiarazioni. Non abbiamo fornito, ottenuto o esaminato, per Vostro conto, alcun parere
specialistico, quali a titolo esemplificativo ma non esaustivo, pareri legali, contabili, attuariali,
ambientali, informatici o fiscali, e, di conseguenza, il nostro parere non tiene in considerazione le
possibili implicazioni di tali tipi di parere.

Abbiamo, inoltre, assunto che la valutazione delle attivita e delle passivita e le previsioni
relative ai profitti e alle perdite effettuate dal management della Societa, siano congrue e
ragionevoli. Non abbiamo sottoposto ad analisi, valutazioni o stime indipendenti le attivita e
passivita (potenziali ¢ non) della Societa ovvero non abbiamo condotto analisi, valutazioni o
stime indipendenti in merito alla solvibilita o al fair value della Societa e non ¢ stata a noi fornita
alcuna valutazione o stima a tale riguardo. Inoltre, alla luce del fatto che (i) 1’ultimo business plan
(2017-2019), approvato dal Consiglio di Amministrazione della Societa e pubblicato il 9 febbraio
2017, non ¢ stato aggiornato e non include I’effetto delle acquisizioni realizzate dalla Societa a
partire da quella data e (ii) non ¢ stata approvata da Consiglio di Amministrazione della Societa
una versione aggiornata del business plan, il senior management della Societa ci ha guidato
nell’utilizzo delle “Previsioni degli Analisti” e comunicato che le stesse sono una base
ragionevole per valutare i risultati futuri delle attivita e della situazione finanziaria futura nonché
della performance futura della Societa. Abbiamo pertanto assunto, con il consenso del senior
management della Societa, che le “Previsioni degli Analisti” siano state predisposte
ragionevolmente sulla base delle piu accurate stime ed opinioni, ad oggi disponibili, del senior
management della Societa, concernenti i risultati futuri dell’attivita e la situazione finanziaria
futura e la performance futura della Societa, e abbiamo assunto, con il consenso del senior
management della Societa, che tali previsioni e proiezioni finanziarie si realizzeranno nelle
quantita e nei tempi ivi previsti. Non assumiamo alcuna responsabilitd od obbligazione né
esprimiamo alcun punto di vista in relazione ad alcuna di tali previsioni o proiezioni ovvero in
merito alle assunzioni sulle quali si fondano.

Ai fini della predisposizione del presente parere, abbiamo assunto che 1’Operazione sara
posta in essere in conformita con i termini e le condizioni di cui al Documento d’Offerta senza
rinunce o modifiche di alcun termine sostanziale della stessa. Abbiamo assunto altresi che tutte le
approvazioni o autorizzazioni governative, regolamentari o di altro tipo, necessarie ai fini del



completamento dell’Offerta, saranno ottenute senza che vi sia alcuna riduzione dei profitti relativi
all’Offerta per gli azionisti della Societa, ovvero senza che vi sia alcun effetto negativo per
I’Operazione.

Inoltre, il nostro parere si basa necessariamente sulle condizioni finanziarie, economiche,
monetarie, di mercato e sulle altre condizioni esistenti alla data del presente parere, nonché sulle
informazioni che ci sono state fornite alla stessa data. La nostra analisi si riferisce all’attuale
perimetro della Societa, alla data del 12 dicembre 2018 e quindi non riflette gli effetti di nessuna
possibile vendita e/o acquisizione che potra avvenire a partire dalla stessa data (ad eccezione
dell’analisi dei flussi di cassa (come di seguito descritto), che considera anche uno scenario di
M&A sensitivity, includendo gli impatti di ipotetiche acquisizioni della Societa sulla base del suo
track-record storico in relazione alla crescita inorganica). Gli eventi ovvero le circostanze
verificatisi successivamente a tale data (incluse modifiche legislative e regolamentari) potrebbero
incidere sul presente parere e sulle assunzioni utilizzate nella predisposizione dello stesso, tuttavia
noi non abbiamo alcun obbligo di aggiornare, modificare o confermare il presente parere.

Noi agiamo in qualitd di consulente finanziario dei Membri Indipendenti del Consiglio di
Amministrazione della Societa (i “Membri Indipendenti”) in relazione all’Operazione e saremo
remunerati per i nostri servizi, con una commissione che sara versata al momento della consegna
del presente parere. C&A potra in futuro fornire servizi di consulenza finanziaria alla Societa,
all’Offerente, agli Acquirenti, agli Altri Investitori e alle loro rispettive societa collegate (incluso
CVC) per i quali sono state corrisposte e potranno essere corrisposte le commissioni di rito. Non
esprimiamo alcun parere in merito al prezzo al quale le azioni della Societa potrebbero essere
scambiate in un qualunque momento.

Il presente parere ¢ espresso esclusivamente a beneficio dei Membri Indipendenti (in
virtu della carica ricoperta) - nella loro piena autonomia di giudizio - in relazione all’Offerta e ai
fini della stessa, mentre non ¢ stato espresso per conto né a beneficio di e non conferira diritti o
rimedi agli azionisti della Societa, all’Offerente o ad alcun altro soggetto. Nessuno potra fare
affidamento sul presente parere, né questo sara usato da soggetti diversi dai Membri Indipendenti
per alcun diverso fine. Il presente parere ha ad oggetto soltanto la congruita, alla data odierna, dal
punto di vista finanziario, del Corrispettivo dovuto ai sensi dell’Offerta nei confronti dei titolari
delle Azioni della Societa (diversi dall’Offerente e di qualunque delle societa o persone a questi
collegate o da altri soggetti che agiscano di concerto con I’Offerente), e non valuta alcun altro
aspetto o implicazione dell’Operazione, ivi compresa, a titolo esemplificativo e senza limitazione
alcuna, qualsiasi problematica di natura legale, fiscale, regolamentare o contabile ovvero la forma
o la struttura dell’Operazione ovvero ogni contratto o accordo stipulato in relazione con
I’Operazione ovvero contemplato ai sensi dell’Operazione stessa. In relazione al nostro incarico
non siamo stati autorizzati a sollecitare, né tantomeno abbiamo sollecitato indicazioni di interesse
da parti terze con riguardo ad una potenziale operazione con la Societa. Il presente parere non si
esprime sul merito dell’Operazione rispetto ad altre operazioni realizzabili o strategie attuabili da
parte della Societa ovvero sui meriti delle decisioni sulla base delle quali la Societa ha deciso di
impegnarsi nell’Operazione. Il presente parere non costituisce una raccomandazione né
tantomeno deve essere inteso come tale, nei confronti di alcun soggetto, ad offrire azioni della
Societa a seguito dell'Offerta o in relazione alle modalita ai sensi delle quali I’azionista della
Societa dovrebbe votare ovvero agire in relazione all’Offerta ovvero a qualsiasi altro
problematica ad essa inerente.

Quanto segue rappresenta una breve sintesi delle principali analisi e valutazioni in
materia finanziaria che C&A ha ritenuto opportune in relazione alla predisposizione del proprio
parere. Tale sintesi, di conseguenza, non costituisce una descrizione completa delle piu
approfondite analisi e valutazioni che sono alla base di tale parere. La predisposizione di un
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parere comporta un processo complesso che si fonda su vari elementi, tra i quali i metodi di
analisi e di valutazione piu appropriati e pertinenti e l'applicazione di tali metodi a circostanze
particolari, e, quindi, non consente una semplice descrizione sintetica. Considerare unicamente
singole parti delle analisi effettuate ovvero la relativa sintesi di seguito riportata, senza procedere
ad una valutazione complessiva, potrebbe determinare un esame incompleto o fuorviante delle
analisi sottostanti il parere di C&A.

Al fine di condurre le proprie analisi ¢ valutazioni, C&A ha considerato 1’andamento del
settore, del business in generale, le condizioni economiche, di mercato e finanziarie e altri
elementi, molti dei quali non possono essere influenzati dalla Societa. Nessuna impresa, azienda o
operazione utilizzate nelle analisi e valutazioni di C&A risultano esattamente identiche alla
Societa e neanche la valutazione dei risultati di tali analisi e verifiche ¢ un esercizio puramente
matematico. Piuttosto, le analisi e valutazioni comportano considerazioni e giudizi complessi
riguardanti le caratteristiche finanziarie ed operative oltre agli altri fattori che possono influire
sull'acquisizione, la negoziazione o su altri valori delle imprese, delle aziende o delle operazioni
analizzate da C&A. Le stime contenute nelle analisi e valutazioni di C&A e i range di valutazione
derivanti da ogni analisi particolare non sono necessariamente indicativi dei valori reali o
consentono di prevedere risultati o valori futuri, i quali, invece, possono discostarsi pitt 0 meno
significativamente da quelli suggeriti da C&A nelle sue analisi e valutazioni. Inoltre, le analisi e
le valutazioni relative al valore delle imprese, delle aziende o dei titoli non possono essere
considerate delle perizie né possono riflettere i prezzi ai quali le imprese, le aziende o 1 titoli
possono effettivamente essere ceduti. Di conseguenza, le stime utilizzate ed i risultati ottenuti
dalle analisi condotte da C&A sono intrinsecamente caratterizzate da una sostanziale incertezza.

La sintesi delle analisi e valutazioni riportate di seguito include dati ed informazioni in
forma di tabelle. Al fine di comprendere appieno le analisi e le valutazioni di C&A, le tabelle
devono essere lette insieme al testo esplicativo. Le tabelle da sole non costituiscono una
descrizione completa delle analisi e valutazioni di C&A. Prendere in considerazione i dati nelle
tabelle sottostanti, senza considerare la descrizione completa delle analisi e delle valutazioni, ivi
incluse le metodologie e le ipotesi alla base delle analisi e delle valutazioni, potrebbe creare una
visione fuorviante o incompleta delle analisi di C&A.

Salvo ove diversamente previsto, i valori di seguito indicati, nella misura in cui essi si

fondano su dati di mercato, si basano su dati di mercato rilevati al o prima del 12 Dicembre 2018
e non sono necessariamente indicativi delle condizioni di mercato attuali.

ANALISI FINANZIARIE

Analisi dei flussi di cassa scontati

In base alle Previsioni degli Analisti, C&A ha eseguito un’analisi dei flussi di cassa
scontati della Societa per il calcolo del valore attuale stimato del flusso di cassa operativo
unlevered, al netto delle imposte che l'impresa potrebbe generare nel corso degli esercizi
compresi tra il 31 dicembre 2018 ed il 31 dicembre 2023, assumendo sia uno scenario standalone,
sia uno scenario M&A, che riflette i potenziali impatti di ipotetiche acquisizioni della Societa
sulla base del suo track-record storico in relazione alla crescita inorganica. C&A ha altresi
calcolato il terminal value applicando un tasso di crescita perpetua compreso tra 1’1,75% ed il
2,25%. 11 flusso di cassa operativo unlevered, al netto delle imposte, ed il terminal value sono
stati attualizzati utilizzando tassi di sconto in un intervallo compreso tra il 7,50% ed 1’8,00%,



basati su un’analisi del costo medio ponderato del capitale delle societa paragonabili selezionate,
utilizzati nell’analisi delle societd comparabili. I risultati di queste analisi hanno rilevato un valore
per Azione della Societa compreso tra Euro 27,45 ed Euro 32,63 nello scenario Standalone e tra
Euro 29,47 ed Euro 35,89 nello scenario M&A.

Analis delle operazioni precedenti

C&A ha esaminato ed analizzato alcuni dati finanziari pubblici relativi a societa
selezionate in quanto coinvolte in recenti operazioni di acquisizione e fusione, che riguardavano
societa operanti nel settore Specialty Pharma che sono considerate in linea di principio rilevanti
nella valutazione del business della Societa. Nello svolgimento di tali analisi, C&A ha analizzato
alcuni dati finanziari e multipli di transazione relativi alle predette societa target coinvolte nelle
operazioni selezionate ed ha confrontato queste informazioni alle informazioni corrispondenti
della Societa.

In particolare, C&A ha calcolato, nella misura in cui le informazioni erano pubbliche, il
valore dell’operazione quale multiplo del’EBITDA, in ciascun caso, per gli ultimi 12 mesi
precedenti alla data in cui l'operazione in questione era stata annunciata (oppure l’ultimo
EBITDA disponibile precedente alla suddetta data).

Nella seguente tabella sono riportati i risultati di tale analisi:

Valore dell’Operazione/ EBITDA

Media 12,9x

Mediana 13,2x

Sulla base delle suesposte analisi, C&A ha applicato un intervallo di +/- 0,5x rispetto alla
Mediana del multiplo Valore dell’Operazione/ EBITDA di 13,2x al’EBITDA riportato dalla
Societa per gli ultimi 12 mesi precedenti all’operazione che terminano il 30 settembre 2018 al
fine di calcolare I’intervallo dell’equity value implicito per azione. I risultati delle analisi hanno
rilevato un intervallo dell’equity value per Azione della Societa che varia tra Euro 27,64 ed Euro
30,04.

Sebbene nessuna delle suesposte operazioni o societa che sono parti di tali operazioni ¢
perfettamente confrontabile con 1’Operazione o con la Societa, tutte le operazioni analizzate sono
state scelte in quanto, ai fini dell’analisi effettuata da C&A, possono essere considerate simili
all’Operazione e/0 consistono in operazioni di societa quotate che possono essere considerate in
linea di principio rilevanti nella valutazione delle operazioni della Societa.

Analisi delle societa comparabili

C&A ha esaminato e valutato alcune societa quotate operanti nel settore Specialty
Pharma in Europa che, per quanto a conoscenza di C&A in relazione al tale settore, risultano in
linea di principio rilevanti nella valutazione del business della Societa. Nello svolgimento di tali
analisi, C&A ha esaminato e valutato le informazioni finanziarie disponibili alpubblico relative a
societa ritenute in linea di principio rilevanti nella valutazione della Societa e ha comparato tali
informazioni con le corrispondenti informazioni della Societa basate sulle Previsioni degli



Analisti. In particolare, C&A ha paragonato la Societa alle seguenti quattro societa nel settore

Foecialty Pharma in Europa:
e Almirall SA
e Ipsen SA
e H. Lundbeck A/S
e UCBS.A.

Anche se nessuna delle societa selezionate ¢ perfettamente confrontabile con la Societa,
le societa analizzate sono societd quotate in borsa che svolgono attivita e/o hanno altre
caratteristiche (linee di business, mercati, rischi di azienda, prospettive di crescita, maturita del
business, dimensione ¢ dimensioni di affari) che, ai fini della presente analisi, C&A ha
considerato in linea di principio rilevanti nella valutazione del business della Societa. Inoltre, le
analisi si riferiscono unicamente all’approccio dal punto di vista di un azionista di minoranza, in
quanto le stesse fanno riferimento a prezzi negoziati sul mercato, che sono espressione di un
posizionamento del flottante azionario per ciascuna societa selezionata.

Sulla base delle stime degli analisti finanziari e di altre informazioni pubbliche, C&A ha
analizzato, tra ’altro, I'enterprise value di ogni societa selezionata, quale multiplo del’EBITDA
previsto per I’esercizio che termina il 31 dicembre 2019 (“EV/EBITDA 19E”).

Nella seguente tabella sono riportati i risultati di tale analisi:

EV/EBITDA 19E

Media 10,7x

Mediana 11,1x

Sulla base di quanto precede, C&A ha applicato un range di +/- 0,5x rispetto alla
Mediana dell’ EV/EBITDA 19E di 11,1x alla stima dell’EBITDA 2019 della Societa, al fine di
calcolare un intervallo dell’equity value per azione della Societa, in ciascun caso utilizzando
I’EBITDA della Societa derivato dalle “Previsioni degli Analisti”. I risultati di tali analisi hanno
rilevato un equity value per Azione della Societa che varia tra Euro 24,04 ed Euro 26,57.

Analisi dei prezzi e dei premi corrisposti

C&A ha esaminato e analizzato i prezzi di mercato per azione della Societa undisturbed,
registrati sul mercato nel corso di diversi orizzonti temporali, rilevati prima delle speculazioni
sull’acquisizione di Fimei S.p.A. da parte degli Acquirenti (la “Acquisizione Fimei”), al 16
maggio 2018. Ai fini di tale analisi, abbiamo considerato i prezzi delle Azioni della Societa ponderati per i
volumi alla data del 16 maggio 2018 e nei sei mesi precedenti tale data. | risultati di tali analisi hanno

rilevato un equity value per Azione per la Societa che varia tra Euro 29,78 ed Euro 31,22 (entrambi

rettificati per il dividendo di Euro 0,45 per Azione della Societa pagato dalla Societa in data 21 novembre
2018).

Inoltre, C&A ha compiuto un’analisi dei premi corrisposti sulla base di alcune operazioni
italiane di offerte pubbliche di acquisto obbligatorie poste in essere a decorrere dal 2013, per un
valore per ogni operazione superiore ad Euro 100 milioni.



I premi oggetto di tale analisi sono stati calcolati confrontando il prezzo di acquisto delle
azioni delle societa target nell’ambito dell’operazione analizzata con il valore delle azioni della
medesima societa target nei seguenti momenti: (i) il prezzo di chiusura ponderato per il volume
delle azioni nel giorno antecedente alla data dell'annuncio dell’operazione e (ii) la media
ponderata per il volume dei prezzi di chiusura delle azioni nei sei mesi precedenti alla data
dell'annuncio dell’operazione. Sulla base di tale analisi, ¢ risultato che la media e la mediana dei
premi erano compresi in un intervallo tra il 18,3% ed il 7,2% nel caso (i) e tra il 26,9% ed il
16,2% nel caso (ii).

C&A ha applicato la mediana dei premi di tali operazioni al prezzo undisturbed delle
Azioni della Societa al 16 maggio 2018, i.e. registrato prima delle speculazioni relative
all’ Acquisizione Fimei, che ¢ stata chiusa in data 6 dicembre 2018 (il “Closing dell’ Acquisizione
Fimei”). I risultati di tale analisi hanno rilevato un intervallo dell’equity value per Azione della
Societa compreso tra Euro 31,93 ed Euro 36,27.

Analis dei Target Price

C&A ha esaminato i piu recenti target price degli analisti finanziari che seguono la
Societa, comunicati dopo I’annuncio e prima del Closing dell’Acquisizione Fimei, che sono
compresi in un intervallo dell’equity value per Azione della Societa tra Euro 30,00 ed Euro 39,10.

CRITICITAE LIMITAZIONI

Nel condurre le proprie analisi e valutazioni, i seguenti punti critici e limitazioni sono
stati identificati. Si osserva che qualsiasi cambiamento o differenza rispetto a quanto segue puo
avere un impatto, anche significativo, sui risultati delle nostre analisi ¢ valutazioni:

i) Date la sovraesposta mancanza di un business plan aggiornato ed approvato dal
Consiglio di Amministrazione della Societa, le analisi e valutazioni sono state
effettuate sulla base delle “Previsioni degli Analisti”; tali dati implicano, per la loro
natura, un profilo di incertezza e imprevedibilita. Cambiamenti nelle assunzioni
sottostanti le previsioni potrebbero avere un impatto, anche significativo, sul risultato
sottostante il presente parere;

(i1) Una percentuale significativa del valore dei flussi di cassa scontati ¢ rappresentato dal
terminal value, che ¢ particolarmente sensibile alle assunzioni effettuate su variabili
chiave, come il tasso di crescita perpetua, la struttura finanziaria target e la
profittabilita normalizzata, tutte soggettive € con un alto profilo di aleatorieta;

(iii) Con riferimento all’analisi di precedenti operazioni, si osserva che il prezzo
accordato in ognuna delle operazioni comparabili, ¢ significativamente influenzato da
termini e condizioni specifici concordati dalle parti in relazione all’operazione, alle
caratteristiche degli asset, e alle condizioni macroeconomiche prevalenti al momento
dell’operazione;

(iv) Con riferimento all’analisi delle societa comparabili, si osserva che 1’affidabilita di
tale metodologia ¢ influenzata dai seguenti fattori: (i) il numero di societa
comparabili ¢ limitato, (ii) il portafoglio prodotti delle societa comparabili differisce
e (iii) ’esposizione geografica delle societa comparabili differisce; e



W) In merito all’analisi dei premi corrisposti, si osserva che il premio implicito nel
prezzo pagato in precedenti offerte pubbliche di acquisto puo essere influenzato da
numerosi fattori, come, tra gli altri, il livello di sinergie attese e le generali condizioni
di mercato al momento dell’offerta. Inoltre, le speculazioni sull’ Acquisizione Fimei
possono aver influenzato i prezzi nel periodo precedente all’annuncio, dunque, la
data del 16 Maggio ¢ stata considerata come data di riferimento.

% %k %

11 presente parere ¢ riservato e Voi non potrete divulgarlo, comunicarlo o fare riferimento
allo stesso (in tutto o in parte) a terzi, ad alcun fine, senza la nostra previa autorizzazione scritta,
eccetto che questo parere pud essere incluso come allegato alle comunicazioni della Societa
(“Comunicato dell’Emittente”) per essere pubblicato in virtu dell’articolo 39 del Regolamento
Consob (“Regolamento Consob”) n. 11971/1999 in connessione con 1’Operazione. Il presente
parere ¢ soggetto ai termini ed alle condizioni della lettera di incarico sottoscritta tra la Societa e
C&A in data 6 settembre 2018.

Il presente parere ¢ stato predisposto in lingua inglese e qualora vengano messe a
disposizione traduzioni del presente parere, tali traduzioni verranno fornite unicamente per
comodita di consultazione e non avranno alcun valore legale; non rilasciamo alcuna dichiarazione
riguardo alla fedelta di tali traduzioni (né accettiamo alcuna responsabilita a tal riguardo). Il
presente parere sara disciplinato e interpretato in conformita alla legge italiana.

Sulla base e alla luce di quanto sopra descritto, riteniamo che, alla data odierna, il
Corrispettivo dell’Offerta non sia congruo, dal punto di vista finanziario, per i titolari delle Azioni

della Societa (diversi dall’Offerente ovvero da qualsiasi delle societa o persone a questi collegate
o da altri soggetti che agiscano di concerto con I’Offerente).

Distinti saluti.

Colombo & Associati S.r.l.



K.2. Estratto delle pattuizioni parasociali previste nel Contratto di Compravendita

Pubblicazione ai sensi dell'art. 122 del d.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente
modificato e integrato (“TUF™) — Informazioni essenziali ai sensi dell*art. 130 del
Fegolamento adottate da Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come

successivamente modificato e integrato (“Regolamento™).

Recordati S.p.A.

At sensi dell’art. 122 del TUF e dell’art. 130 del Regolamento Emittenti si rende noto, per quanto

OCCOITET POssa, quanto segue.

Premesse

In data 29 giugno 2018. Rossim Luxembourg S.arl, una societd costihmta ai sensi del dintto
lussemburghese. con sede legale m Lussemburgo (Granducato del Lussemburgo) 20 avenue
Monterey, 1-2163, iscrifta presso il Registre de Commerce et des Sociétés di Lussemburgo al
numero B 224498 (di seouito “Rossini Luxembourg™). ha sottoscritto un contratto di
compravendiia (1l “Contratto™) per I"acquisto. da parte di Rossim Luxembourg o di una societa da
questa controllata (di seguito. 1" “Acquirente”™). delle aziom rappresentative dell’intero capitale
sociale di FIMEI Sp. A . con sede legale a Milano. via Rembrandt 22_ iscritta presso il Registro
delle Imprese di Milano al n. 01001630139 (di seguito “FIMET"). societa che alla data odiema &
titolare di n. 108 308.905 aziom ordinarie di Recordatt Sp A | con sede legale in Milano, via M.
Crvitali 1. iscritta presso 1l Remistro delle ITmprese di Milano al n. 00748210150 (di seguito
“Recordati™).

I venditori delle azioni rappresentative dell’intero capitale sociale di FIMEI sone: Arnigo Recordati
Socteta Semplice, Crstina Mana Recordati, Hillary Mary Merkus Recordati, Andrea Recordat,
Alberto Giuseppe Maria Recordati. Gaia Bruna Patnizia Recordati Lavima Eugema Cristina
Recordati (congiuntamente_ 1 “Venditori™).

L'esecuzione della compravendita delle azioni FIMEI ai sensi del Contratto (1l “Closing™) &
soggetta all’avveramento_ o alla rinuncia da parte dell” Acquirente all’avveramento, delia condizione
sospensiva costituita dal nlascio delle necessame autonizzaziom antitrust (la “Condizione

Sospensiva”) entro 1l termune di sette mesi dalla data di sottoscrizione del Centratto.

A seguito del Closing, I Acquirente dovra promuovere a1 senst degh Artt. 102 e 106 TUF un’offerta
pubblica di acquisto su tutte le nmanenti azioni Fecordati.

Il Contratto contiene tra 1"altro alcune previsiont. funzionali all’esecuzione dell operazione regolata
dal Contratto stesso. che possono essere considerate come pattuiziom aventi natura parasociale e
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sono pertanto prudenzialmente oggetto delle relative formalitd pubblicitarie. Di seguito vengono
fornite le informaziom essenziali relative a tahi previsiom.

1. Societa i cui strumenti finanziari sono oggetto delle pattuizioni
Le pattuiziont hanno ad oggetto:

- FIMEI SpA.. con sede legale in via Rembrandt 22 - 20148 Milano. iscritta presso il Registro
delle Imprese di Milano al n. 01001630159, CF. 01001630159; P. IVA 10042010156;

- Recordat1 Sp A con sede legale in via M. Civitali 1, 20148 - Milano. 1scritta presso 1l Registro
delle Imprese di Milano al n. 00748210150, CF. e P. IVA 00748210150.

2. Strumenti finanziari oggetto delle pattuizioni
Le pattuizioni contenute nel Contratto e qui descritte hanno ad oggetto:

- tutte le aziom ordinane FIMEI di titolarita der Venditor, pan a n. 10.000.000 azion ordinane di
FIMEL rappresentanti 11 100% del capstale sociale di FIMEL e

- tutte le aziom ordinarie Recordatt di titolarita di FIMEL pani a n. 108 308 905 aziom ordinanie di
Fecordati, rappresentanti circa 1l 51.791% del capitale sociale sottoscritto di Recordati.

3. Soggetti aderenti alle pattuizioni

Arnigo Recordati Societad Semplice & titolare della piena proprieta di 3.600.000 azioni ordinane di
FIMEL rappresentanti 11 36% del capitale sociale di FIMEL

Cristina Maria Recordati & titolare della piena proprnieta di 1.600.000 aziom ordinane di FIMEL
rappresentanti 1 16% del capitale sociale di FIMEL

Hillary Mary Merkus Recordati & titolare della piena propoeta di 1.600.000 aziomi ordinarie di
FIMEL rappresentant: 11 16% del capitale sociale di FIMEL

Andrea Recordati & titolare della piena proprieta di 1.600.000 aziom ordinane di FIMEL
rappresentanti 1l 16% del capitale sociale di FIMEL

Alberto Giuseppe Mana Recordati & titolare del dintto di usufrutto su 1.600.000 aziom ordinarie di
FIMEL rappresentanti 1l 16% del capitale sociale di FIMEL
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Gaia Bruna Patrizia Recordati & titolare della nuda proprieta di 800.000 aziom ordinarie di FIMEL
rappresentanti 1°8% del capitale sociale di FIMEL

Lavinia Eugenia Cristina Recordat & titolare della nuda proprieta di 800.000 aziont ordinanie di
FDMEL rappresentanti 1'8% del capitale sociale di FIMEL

Rossint Luxembourg non & attualmente titolare di alcuna partecipazione in FIMET e i Recordati.

Sino al Closing, 1l controllo su Recordatt a1 sensi dell’articolo 93 TUF continuera ad essere
esercitato da FIMEL

A sepuito del perfezionamento dell’Operazione oggetto del Contratto. 1l controllo di Recordati sara
acquisito, @ sensi dell articolo 93 TUF, da CVC Capital Partners VII Limated. societa costituita ai
sensi del dintto del Jersev. numero di registrazione 122497, con sede legale 1 Waverley Place.
Union Street. St. Helier, Jersey JE1 15G.

4. Contenuto delle pattuizioni
4.1) Previsioni relative al cd. Interim Period

Come di prassi in questo genere di operazioni. 1l Contratto prevede delle clausole di c.d. intenim
management. In particolare. m forza di tali clausole, tra la data di stipulazione del Contratio e il
Closing. 1 Venditon s1 sono impegnati a fare 1n modo che: (a) FIMEI non proponga, né voti a favore
di. alcuna delibera nelle assemblee di Recordat relativa alle matenie sotto elencate; e (b) 1 Vendatori
che siano anche membn del Consiglio di Amministrazione di Recordati (vale a dire. allo stato.
Andrea Recordati e Alberto Giuseppe Maria Recordati) non propongano. né votino a favore di
alcuna delibera nel Consiglio di Ammunistrazione di Recordati relativa alle materie sotto elencate:

(1) la vendita di partecipazioni in societa controllate nlevantt e/o di aziende o ramm
d’azienda rilevanti;

(1)  T'acqusto di partecipaziom in societd, aziende e'o ramu d'azienda per importi efo a
valutaziom superioni a deternunati limati;

(111)  trasformaziom. fusioni. scissioni e/o qualsiasi altra operazione di business combination;

(1v) D'enussione di aziom o strumenti finanzian convertibili 1n aziom efo la concessione di
opziomi o warrant per ['acquisto o la sottoscrizione di aziom o strumenti finanzian
convertibili in aziomi eo, mn ogmi caso. 1l compimento di qualsiasi operazione che
comporti una diluzione della partecipazione attualmente detenuta da FIMEL m
Eecordati, fatta eccezione per la concessione di massime n. 5.000.000 di opziont a1 senst
det p1am di stock option adottati dall”assemblea di Recordati in data 17 apnile 2014 e 18
aprile 2018;

(v)  modifiche di non scarsa importanza dello statuto di Recordat;
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(v1)

(vii)

modifiche sigmficative (a meno che non siano obbligatonie per legge) delle condiziom
economiche dei contratii con 1 dingent;

I'assunzione i mdebitamento al di fuon dell’ordinaria gestione, ad eccezione
dell'indebitamento assunto per finanziare acquisiziom nei honti consentiti  dal
precedente pumto (11).

I Venditor: s1 sono altresi impegnati a fare in modo che FIMEL tra la data di stipulazione del
Contratto e il Closing. conduca la propma attivita nei linuti della gestione ordmaria (come
specificato 1 dettaglio nel Contratto).

4.2) Previsioni relative all’organo amministrative e all’assemblea

Subordinatamente  all’avveramento, o alla nnuncia da parte di Rossim  Luxembourg
all’avveramento. della Condizione Sospensiva:

A) con niferimento a FIMET:

(1)

(11)

(111)

(1v)

B)
(1)

(11)

1 Venditori dovranno consegnare alla data del Closing a Rossim Luxembourg le lettere
d1 dumissiom. con efficacia dal Closmng, di tutti gh ammumistraton di FIMET:

1 Venditori dovranno consegnare alla data del Closmg a Rossi Luxembourg le lettere
di dimissiomt. con efficacia dal Closing. di tutth 1 sindact di FIMEI che abbiano
spontaneamente rassegnato le dimssioni:

1 Venditori dovranmo far si che venga convocata, in tempo utile affinché possa svolgersi
validamente alla data del Closing. 1'assemblea deght azionisti di FIMEI per approvare
(x) la nomina del nuovo consigho di ammunistrazione ed eventualmente del collegio
sindacale e (y) lo scarico di responsabilita degli ammunistratori e dei sindaci
dimissionari;

Rossimi Luxembourg dovra alla data del Closing fare 1n modo che ["assemblea di FIMEI
approvi (x) la nomna del nuovo consigho di ammumstrazione ed eventualmente del
collegio sindacale e (v) lo scanco di responsabalitd degli amministraton e der sindact
dimissionan;

con riferimento a Recordatt:

Alberto Giuseppe Maria Recordati dovra rassegnare le proprnie dinnssiom dalla carica di
ammuinistratore, con efficacia dalla data del Closing;

1 Venditori dovranno fare quanto ragionevolmente possibile per fare in modo che, in
aggnnta a Alberto Giuseppe Marna Recordati, altri due amministratort di Recordati (che
non siano Andrea Recordatt o Frtz Squmndo) rassegmino le proprie dinussiomi, con
efficacia dalla data del Closing. Resta inteso che, qualora pnma del Closing Alberto
Giuseppe Maria Recordati. Andrea Recordati e/o Frtz Squindo vengano sostituiti, 1
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Venditort dovranno fare in modo che alla data del Closing 1 sostituti rassegnino le
proprie dimissioni. con efficacia dalla data del Closing;

(111) 1 Venditor: dovranno fare quanto ragionevolmente possibile per fare 1n modo che, alla
data del Closing. si svolga una riunione del Consigho di Ammimistrazione di Recordat
che (x) sostituisca gli ammuinistratori che abbiano rassegnato le proprie dinussiont a
sensi dei precedenti punto 4.2) B)1) e 4.2) B){(11); o (v) qualora per gqualsiasi ragione il
Consiglio di Ammuimstrazione non proceda a tale sostitizione, deliberi di convocare
un assemblea di Recordati il prima possibile dopo Ia data del Closmg per procedere alla
nomina di un nuove Consiglio di Ammmistrazione di Recordati;

(iv) 1 Venditor1 dovranno fare quanto ragionevolmente possibile per fare in modo che, alla
data del Closing, la maggioranza degli amnunistrators (o almeno altri due ammunistraton
m aggiunta a quells che abbiano rassegnato le proprie dimission a1 sensi det precedents
punto 4.2) B)i) e 4.2) B)(11)) rassegm le proprie dimissiont con effetto dalla pnma
assemblea successiva di Recordati i modo tale che I'assemblea di Recordati possa
procedere alla sostituzione degli ammunistratont a1 senst dell’art. 2386, comma 2, del
Codice Civile.

4.3) Previsioni relative a restrizioni al trasferimento delle azioni di FIMEI

[ Venditor: s1 sono impegnati, non appena ragionevolmente possibile dopo la data di sottoscrnizione
del Contratto, a medificare lo statute di FIMEI cosi da prevedere 'enmssione di certificati
rappresentativi delle aziom di FIMEI e a depositare dette aziom presso una societd fiduciana m
senst dell’art. 1773 del Codice Civile (anche nell’ mteresse dell’ Acquirente) smo al ventesimo
gorno lavorative successivo al precedente tra (1) 1l grorno 1 cui la Condizione Sospensiva si s1a
avverata o sia stata nnunciata dall’ Acquirente, e (11) 1l siomo che cade sette mesi dopo la data di

sottoscrizione del Contratio.

4.4) Previsioni relative all’offerta pubblica di acquisto obbligatoria sulle azioni Recordati e ad

eventuali successive offerte pubbliche

(1) Subordinatamente al perfezionamento del Closing 1'Acquirente dovra lanciare un'offerta
pubblica di acquisto totalitaria (1""OPA Obbligatoria™), rivolta agli aziomisti di nunoranza di
Recordati.

A1 sensi del Contratto. ' Acquirente dovrd lanciare 'OPA Obbligatoria ad un prezzo per azione
Recordat pan al “Prezzo Implicito di Acquisto Per Azione Recordati™ (vale a dire. Euro 28 per
azione mene 'importo per azione di eventunali dividendi o nserve che fossero distribawuti da
Recordati dopo la data di sottoscrizione del Contratto e prima del Closing), che sara pagato
mteramente i denaro alla data di pagamento del cornspettivo dell offerta e che pertanto implica un
valore economico superiore al prezzo per azione Recordati spettante a1 Venditon. che prevede una

126



parte da pagarsi al Closmg e una parte da pagarsi m via differita tramite strumenti di debato
subordinats.

L obbligo dell’ Acquirente di promuovers I'OPA Obbligatoria alle condiziom di cui al precedente
paragrafo € condizionato al mancato venficars: pnma del Closing di una “significativa correzione di
mercato”, definita come uno scostamento n diminuzione di almeno 11 20% tra il valore dell'mdice
FTSE MIB (da calcolarsi senza tenere conto del titolo Recordati) calcolato in data 28 grugno 2018 e
il valore dell'mdice FTSE MIB (da calcolarsi senza tenere conto del titolo Recordati) calcolato 1l
terzo giomo lavorative precedente alla data del Closing. Qualora tale “sigmificativa correzione di
mercato” si verifichi, 1" Acquirente intende allineare 1l prezzo per azione Recordati da offrirsi agli
aziomisti di munoranza di Recordat nel contesto dell’ OPA Obbligatoria al valore attualizzato del
prezzo per azione Recordati spettante a1 Venditor, che prevede una parte da pagarsi al Closing e
una parte da pagarsi in via diffenita tramite strumenti di debito subordinati. Tale prezzo sara
determunato dall’ Acquirente, sotto la sua responsabilita, m piena conformiti con le milevanti
disposiziom del Testo Unico della Finanza e del Regolamento Emittent:.

(11) Qualsiasi meremento del prezzo per azione Recordati offerto nell"ambato dell’OPA Obbligatoria
o di qualsiasi offerta pubblica promossa successivamente alla conclusione dell’OPA Obbligatonia
dall’ Acquarente sulle aziomi Recordati sino alla scadenza del pnmo anmiversario dell ultima data di
pagamento dell'OPA Obbligatoria. al di sopra del “Prezzo Implicito di Acquisto Per Azione
Fecordatt™ (vale a dire. Euro 28 per azione meno 'importo per azione di eventuali dividend: o
niserve che fossero distribuiti da Recordati dopo la data di sottoscrizione del Contratto e prima del
Closing)} sara automaticamente riconosciuto a1 Venditori, che avranno diritto di ricevere una somma
part all'importo per azione di tale incremento moltiphicato per 1l numero di aziom vendute dai
Venditor: all’ Acquirente a1 senst del Contratto. Tale obbligo dell’ Acquirente non trovera
applicazione con rniferimento ad eventuali offerte pubbliche promossa dall’ Acquirente dalla
scadenza del sesto mese successivo all'ultima data di pagamento dell’OPA Obbligatonia sino al
primo anmiversario dell’ultima data di pagamento dell’ OPA Obbligatona. qualora nel contesto di
tali offerte pubbliche I' Acquirente non acquisti complessivamente pmi di diect nuliom di aziom
Recordati a un prezzo medio per ciascuna azione Recordati eccedente di non oltre 1l 5% 1l “Prezzo
Imphicite di Acquisto Per Azione Recordati” (vale a dire, Euro 28 per azione meno 'tmporto per
azione di eventuali dividendi o miserve che fossero distnibuii da Recordati dopo la data da
sottoscrizione del Contratto e prima del Closing).

In caso di madempimento da parte dell” Acquirente dei propn obblight di cu1 al presente Paragrafo
4.4 (cosi come 1 caso di violazione dell’obbligo di perfezionare 11 Closing). I'Acquirente sara
tenuto a pagare a1 Venditori una penale per la risoluzione del Contratto a1 sensi dell'articolo 1382
del Codice Civile di importo complessivo pari a Euro cento milion.

5. Durata e rinnovo delle patiuizioni
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Il Contratto non & un patto parasociale. bensi un contratto di acquisizione di partecipazion social
che contiene, tra I'altro. alcune pattuiziom. funzionali all’esecuzione dell’acquisizione, che
potrebbero essere considerate come pattuizioni aventi natura parasociale.

Le pattuizion: i coi al punto 4.1) hanno efficacia dalla data di stipulazione del Contratto, vale a
dire dal 29 gmgno 2018, mentre le pathuziom di co1 al punto 4.2) avranno efficacia dalla data da
avveramento, o di nnuncia all’avveramento da parte dell” Acquirente_ della Condizione Sospensiva.

Tuite le pattmzioni sopra mdicate sono destinate ad esaunre la loro efficacia ad esito del loro
adempimento.

Il Contratto (1vi mecluse le pattuiziom sopra indicate) cessera defimtivamente di essere efficace m
caso di mancato avveramento, o di mancata rinuncia da parte dell” Acquirente all avveramento, della
Condizione Sospensiva entro il termine di sette mesi dalla data di sottoscrizione del Contratto

Non sono previste clausole di rinnove delle pattuizioni sopra mdicate.
6. Diritto di recesso

L Acquirente potri recedere dal Contratto qualora, tra la data di stipulazione del Contratto e 1l
Closing. venga compiuta alcuna delle operazioni di cut a1 precedent punty da 4.1)1) a 4. 1)(vi1).

I Venditon: potranno recedere dal Contratto qualora (1) facciano disclosure all’ Acquirente di fatti o
eventi avvenuti tra la data di stipulazione del Contratio e il Closing e (1) I Acquirente non accetti
tale disclosure come esmmente mispetto alle dichiarazioni e garanzie prestate dai Venditori
all” Acquirente a1 senst del Contratto.

7. Tipologia di pattuizioni

Le pattuizioni contenute nel Contratto descritte ne1 precedenti paragrafi possono essere nicondotte a
pattuizion relative all’esercizio del dinitto di voto in una societa quotata e pattuiziom che pongono

limiti al trasferimento delle relative aziom. a1 senst dell’art. 122 comma 1 e comuma 5 lett. b) TUF.
8. Deposito delle pattuizioni

Le pattuizioni contenute nel Contratto descritte nei precedentt paragrafi sono state depositate presso
I'Ufficio del Registro delle Imprese di Milano 1 data 4 lugho 2018,

9. Tlteriori informazioni

Il Contratto non prevede ['istituzione di alcun organo del patto parasociale.
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Il Contratto non contiene obblight di deposito delle azioni di Recordati.

ERREER

Le presentt mformaziom essenziali sono dispomibili sul sito intemnet www.recordaty it

4 luglio 2018
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K.3. Estratto dei Patti Parasociali

INFOBRMAZIONI ESSENZIALT DEL PATTO PARASOCTALE COMUNICATO ATITLA CONSOB AT SENSI
DELL'ART. 111 DEL D. LGS. 24 FEBBRAIO 1995, N. 58 (“TUF”) E DEGLI ART. 117 E 55, DEL
REGOLAMENTO APPROVATO CON DELIBERA CONSOB DEL 14 MAGGIO 1099, N, 11971
(“REGOLAMENTO EMITTENTI™)

Al sensi dell'art. 122 del DILgs. 58/1998 (il “TUF") e dell'art 130 del Repolamento Consob n. 11971/1999 (i
“Regolamento Emittenti™), s1rende noto quanto segue.

Premessa

In data 6 dicembre 2013, Rossini Holdings S.a rl socidié a responsabilite limitée costituita a1 sensi del dintto
lussemburghese. con sede legale in 20 avenue Monterey. L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del Lussemburge. BLC.5.
Luxembourg: B 224480 ("CVC Luxzco™), Fossim Luxembourg 5.3 rl socigte a respensabiliteé Iimitée costituita a2 sens
del dmtto Ilussemburghese, con sede legale im 20 avenue Monterey, L1-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del
Lussemburgo, B.C.5. Luxembourg: B 224498 ("Lux Equityeo™) e Fossini Co-Invest GP Linuted (“General Partner™),
nella propna qualita di gemeral parmer di Fossim Co-Invest TP, (la “Partnership™) entrambi con sede legale m 1
Waverley Place. Union Street. 5t Helier. Jersey, Chanmel Islands JE1 15G, hanmo sottoscritto con PSP Investments
Holding Europe Limited con sede a Londra, 10 Bressenden Place SW1E 5DH. Regno Unito, ("PSP”) alcune pattuziom
parasociali nlevanti ai senst dell’art. 122 del TUF (3l “Patto Parasociale PSP™).

Lux Equitvco & una societa partecipata al 66,3% da CVC LuxCo e al per 1l 33,5% dalla Parinership. il cui capitale
sociale & detenuto per i 17,11% da PSP. Lux Equityco detiene indirettamente — tramite le societa integralmente
controllate verticalmente Possini Investments 5.a rl, Rossini Acquisition 5.4 rl., Rossini 5.2 1l e Rossim Investiment
S.pA. —1l controllo di FIMEI S.p.A. ("FIMET™), societa che a sua volta detiene una partecipazione par al 51,791% del
capitale sociale avente dintto di voto di Recordatt Sp A ("Recordati™). societa le oo aziond sono quotate sul Mercato
Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S p A

Societd 1 cui strumenti sono oggetto del Patto Parasociale PSP

Le disposizioni del Patto Parasociale PSP hanno a oggetto le aziom di Lux Equityce, noncheé le societa di volta in velta
dalla stessa controllate direttamente o indirettamente {colletivamente, il “Gruppo™) e, segnatamente:

s  Roszini Investments 5.3 r L. société @ responsabilité limitée costituita ai sensi del diritto lussemburghese, con
sede legale in 20 avenue Monterewv, L-2163 Lussemburgo. Gran Ducato del Lussemburgo, B.C.5. Luxembourg:
B 224503 ("D'P Luxco™);

+ Possini Acqusition 5.4 1L, societé a responsabilité limifée costituita a1 sensi del dimtto lussemburghese, con
sede legale n 20 avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo. Gran Ducate del Lussemburgo, BL.C.5. Luxembourg:
B 224615 ("Dayvtona Holdeo™);

+ FPRossim S.arl. société a responsabilite limitée costituita ai sensi del dintte Ilnssemburghese, con sede legale in
20 avenue Monterey, L-2163 Lussemburge, Gran Ducate del Lussemburgo, B.C.5. Luxembourg: B 226214
(“Rossini™):

+ PRossim Investment Sp. A . societa per azioni di dintto 1taliano con secio unico. avente sede legale in Milano,
via del Vecchio Politecnico 9. numero di iscrizione nel Registro Imprese di Milano Monza Brianza Lodi, CF.
eP IVA n 10428410942 (“Rossini Investimenti™);

« FIMEI Sp A, societd per azom di dintte ialiano con socie umico avente sede legale m Milano, via
Pembrandt 22, numero di iscrizione nel Remstro Imprese di Milano Monza Bnanza Lodi e CF. n
01001630139, P. IVA n. 10042010156 CFIMEI ) e

» Recordati Sp.A., societd per aziomi di dintto italiano avente sede legale m Milano, via Matteo Civitali 1,
numero di iscrizione nel Fegistro Imprese di Milano Monza Brianza Tedi, CF. e P, IVA n (00742210150,
societd le cul aziomi sono ammesse alla negoziazione presso il Mereato Telematico Azionario, organizzato e
gestito da Borsa Italiana S p A ("Recordati™).

Soggetti aderenti e strument finanziari oggetto del Patto Parasociale PSP

Le pattuizions contennte nel Patte Parascciale PSP vincolano:
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= Lux Equityco;

o VO Luxco;

*  (Geperal Parmer, nella propria qualita di general parmer della Partnership; e
= PSP

Il Patto Parasociale PSP aggrega tatte le 13.396.660 azioni ordinane di classe A, 13.396.660 azioni ordinane di classe B,
13.596.660 aziom ordinanie di classe C, 13.596.660 azioni ordinarie di classe D e 13.596.660 aziond ordinarie di classe
E detemute da CVC Luxco in Lux Equityco (pan al 66,5% del relativo capitale sociale con dimtto di veto) e I'intera
partecipazione detenuta da PSP nella Parmership (pani al 17.11% del relativo capitale sociale), la quale a sna wvolta
detiene 6844 694 amiom ordinane di classe A 6.844 694 aziom ordinarie di classe B, 6.844.694 amom ordinane di
classe C_ 6.844 604 azion ordinanie di classe D e 6.844.694 aziom ordinarie di classe E di Lux Equityco (pan al 33.3%
del relativo capitale sociale con dintto di voto).

Contenuto del Patto Parasociale PSP
51 sintefizza nel seguito 1l contenmto delle pii nlevant pattuizions del Patto Parasociale PSP.
Coiperate Governance

Al sensi del Patto Parasociale PSP, fintanto che Fecordati sara quotata (e fatto salvo quanto previsto mel seguemte
paragrafo) (i) CVC Luxco fara quante ragionevolmente possibile per far si che una persona designata da PSP (e
approvata da CVC Luxco} partecipi alle riunioni del consiglio di amministrazione di FIMEI e Recordati in qualita di
osservatore o invitate; o (i) qualora la previsione di cw al punto che precede non sia possibile, CVC Luxco fara quanto
ragicnevolmente possibile per far si che PSP abbia il dintto di propomre la nomina e la rimozione di una persona
{approvata da CVC Luxco) nei consigh di ammunistrazione di Lux Equityco. FIMET e Recordati

PSP avra il diritto di scegliere tra la partecipazione dell’osservatore (o mvitato) e la rappresentanza nei consigli di
amministrazione fintanto che: (a) il totale dei conferimenti di capitale effettuatt da PSP fino a tale momento siano
superion 4 Euro 225 miliont; o (b) il rapporto tra il valore di mercato degli strumenti finanzian delle societa del Gruppo
detenuti da CVC Luxco rispetto al valore di mercato degh stumenti finanzian delle societd del Gruppo detenuti dalla
Partmership per conto di PSP sia inferiore a 3:1.

D i consultazione

CVC Luxco ha assunto 'impegno di consultare PSP prima che CVC Luxco intraprenda qualsiasi azione In relazione a:
{a) I'adozione o gqualsiasi modifica del budget annuale del Gruppo; (b) la conclusione di gualsiasi accorde di
acquisizione o di cessione in Telazione al quale il comispettivo totale superi 1 500 mulioni di dollan amernicani; e {c) la
conclusione di fusioni, concentrazioni, joint venfure, accordi di partnership ¢ accordi il ot in cwt 1] valore di mercato
della partecipazione del Gruppo superi 1 300 milioni di dollan americamn.

Consense per operaziont pregindizievoli per PSP

CVC Luxco ha assunto 1'impegno a fare quanto ragionevolmente possibile per far si che nessuna tra la Partnership, Lux
Equityco, Recordati o una delle loro nspettive societa controllate apporti, senza il consenso di PSP, modifiche agh
statuti di Lux Equityco, Fecordath o a una delle nspettive societa controllate che possano avere effeti negativi
sproporzionati o rilevanti per PSP.

Diritte di prima offerta

Al sensi del Patto Parasociale PSP, qualora CVC Luxco intenda trasferire, in tutto o in parte. le propne azioni in una
delle societa del Gruppo nel contesto di uma operazione di sindacazione dell’equity, PSP avra il dintto di essere prefenito
a terzl e di pagare il medesimo prezzo per stumento finanziario pagato mdirettamente in trasparenza per il proprio
mvestimento imiziale nel Gruppo, preo-rafa mspetto al propmo investimento, fino a guando PSP ha mmvestto
complessivamente Euro 380 milioni nel Gruppe.
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Durata del Patto Parazociale PSP

Il Patto Parasociale PSP e stato sottoscntte da CVC Tuxeco, Lux Equityco e General Partner, da un lato, e PSP, dall’altro
in data 6 dicembre 2012 e nmarra valido ed efficace fino al terzo anmiversano da fale data (11 “Termine Iniziale™).

Alla scadenza del Termine Iniziale, 1l Patto Parasociale PSP sara tacitamente rinnovato per un periodo di ulterion 3 anm
(il “Secondo Termine™), e successivamente per un ulteriores trennio, & meno che PSP non comunichi a Lux Equityco,
CVC Luxco e al General Partner. entro 20 giormi dallo scadere di ciascune deil precedenti termm, I'intenzione di
nsolvere il Patto Parasociale PSP.

Tipo di Patto
Le pattuizion: contenute nel Patto Parasociale PSP nlevano ai sensi dell’art. 122, commu 1 e 3, lett a) b) e d)., del TUF.
Depaosito del Patto presso 'ufficio del Registro delle Imprese

Il Patto Parasociale PSP e stato depositato presso il Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi in data 10
dicembre 2018 (PRA/M490513/2018/CMIATUTO).

Milano, 11 dicembre 2018
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INFOBRMAZIONT ESSENZIALI DEL PATTO PARASOCIALFE COMUNICATO ALLA CONSOB AT SENSI
DELL'ART. 111 DEL D. LG5, 14 FEBBRAIO 1998, N. 58 (“ITUF™) E DEGLI ART. 127 E S5. DEL
REGOLAMENTO APPROVATO CON DELIBERA CONSOE DEL 14 MAGGIO 1999, N. 11971
(“REGOLAMENTO EMITTENTT™)

Ai sensi dell'art. 122 del DLgs. 38/1998 (1l “TUF™) e dellart. 130 del Pesolamente Consob n 1197171999 (3l
“Regolamento Emittenti™), si rende noto quanto segue.

Premessa

In data 6 dicembre 2018, Fossini Heldings 5.2 rl socigié a responsabilite limirtée costituta al sensi del dinfto
lnssemburghese. con sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del Lussemburgo, R.C5.
Luxembourg: B 224480 (*CVC Luxco™), Fossini Duxembourg 5.3 rl sociéié a responsabilité limiiée costiita ai sensi
del dimtte lussemburghese. con sede legale in 20 avenue Monterey, 1L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del
Lussemburgo. B.C.5. Luxembourg: B 224498 (“Lux Equitveo™) e Rossimi Co-Invest GP Limated (“General Partner™)
nella propma qualita di general parmer di Rossim Co-Invest LP. (la “Parmership™) entrambi con sede legale in 1
Waverley Place, Union Street, 5t Helier, Jersey, Channe] Islands JE1 15G. hanno sottoscnitte con Finance Street SSMA
C.V. AlpInvest LIVE Co CV., ACIF VII C.V., ACIF (Euro) VII C.V., AG Co-Invesiment CV., AJ Co CV,
AlpInvest GA Co 2018 C.V. e APSS Co-Investment C.V. (unitamente. “AlpInvest™) alcune pattuizioni parasociali
nlevanti ai sensi dell’art. 122 del TUF (1l “Patto Parasociale AlpInvest™).

Lux Equityco & una societa partecipata al 66.5% da CVC LuxCo e al per il 33.5% dalla Partmership. 1l cui capitale
sociale & detenmto per il 7.3% da AlpInvest. con quote di partecipazioni vaniabili dalle diverse societd. Lux Equityco
detiene indirettamente — iranute le societa mtegralmente controllate verticalmente Fossim Investments 5.4 1.1, Rossim
Acquisiion S.arl, Rossinl Sarl e Rossini Investimenti S.p A, — il controllo & FIMET S.p A. ("FIMEI™), societa che
a sua volta detiene una partecipazione par al 51,791% del capitale sociale svente diritto di voto di Recordati SpA.
(“Recordati”), societd le cui aziom somo quotate sul Mercato Telematico Azionanio organizzato e gestite da Borsa
Italianz Sp A,

Societd i cui stromenti sono oggetto del Patto Parasociale AlpInvest

Le disposizioni del Patto Parasociale Alplnvest hanno a oggetto le azioni di Lux Equityco, nonché le societa di volta in
volta dalla stessa controllate direttamente o indirettamente (collettivamente, 1l “Gruppo™)} e, segnatamente:

» Possini Investments 5.2 1., socigte a responsabilité limitée costitnita a1 sensi del diritto lussemburghese, con
sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo. Gran Ducato del Lussemburge, B.C.5. Luzembourg:
B 224508 ("DP Luxco™);

+ Possim Acqusiton 5.3 1.l. société a responsabilité limites costitmita a1 sensi del dimtto lussemburghese. con
sede legale in 20 avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo. Gran Ducato del Lussemburgo, FLC.5. Luzembourg:
B 224615 ("Davtona Holdceo™):

« Rossinl S.artl, société @ responsabilite limitée costituita al sensi del dinitto lussemburghese, con sede legale in
20 avenue Monterey, L-2163 Lussemburgo, Gran Ducato del Lussemburge, B.C.5. Luxembourg: B 226214
("Rossini™);

» Fossin Investimenti 5 p A, societa per aziom di dinifte italiano con socic unico, avente sede legale in Milano,
via del Vecchio Politecnico 9, mumero di iscrizione nel Registro Imprese di Milano Monza Brianza Lodi, CF.
e P.IWVA n 10428410962 ("Rossini Investimenti ™);

« FIMEI SpA. societa per aziomi di dintto italiano com socie unico avente sede legale im Milano. via
Fembrandt 22, numero di iscrizione nel Registro Imprese di Milano Monza Bnanza Iodi e CF. o
01001630158, P_.IVA n 10042010156 ("FIMETI™); ¢

+ Fecordat Sp.A. societa per aziom di dintto italiane avente sede legale m Milano, via Matteo Civitali 1,
numere di iscnizione nel Registro Imprese di Milano Monza Boanza Lodi, CF. e P. IVA n. 007422101350,
societd le cw azioni sono ammesse alla negoziazione presso il Mercato Telematico Azionano, orgamzzate e
gestito da Borsa Italiana S.p A. ("Recordati™).

Soggett aderenti e strumenti finanziari eggetto del Patto Parasociale AlpInvest
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Le pathuzioni contenute nel Patto Parasociale AlpInvest vincolano:
* Lux Equityco;
»  CVC Luzco;
= (General Parmer, nella propria qualita di general parmer della Partnership:

= Finance Street S5MA C V., secieta di dintto clandese con sede legale in Jachthavenweg 118, 1081 KEJ,
Amsterdam, Paesi Bassi;

s  Alplnvest LIVE Co CV., soctetda di diritto olandese con sede legale in Jachthavenweg 112, 1081 KJ,
Amsterdam, Paesi Bassi;

= ACTF VII CV ., societa di dintto olandese con sede legale in Jachthavenweg 118, 1081 KJ, Amsterdam.
Paezi Bassi;

= ACTF (Eurc) VI CV. societa di dintto olandese con sede legale i Jachthavenweg 118, 1081 EI.
Amsterdam, Paesi Bassi;

= AG Co-Investiment CV., societd di dintto clandese con sede legale in Jachthavenwegz 118, 1081 EI.
Amsterdam, Paesi Bassi;

s ATCoCV. societa di diritto olandese con sede legale in Jachthavenweg 118, 1081 KJ, Amsterdam Paesi
Bassi;

+  AlpInvest GA Co 2018 CV., societa di dinitto olandese con sede legale in Jachthavenweg 113, 1081 KJ.
Amsterdam, Paezi Bassi; e

= APSS Co-Investment CV., societa di dintto olandese con sede legale m Jachthavenweg 118, 1081 KI.
Amsterdam. Paesi Bassi;

Il Patto Parasociale AlpInvest aggrega tutte le 13.596.660 aziom ordinarie di classe A, 13.396.660 azioni ordinane di
classe B, 13.596.660 azioni ordinane di classe C. 13.396.660 aziom ordinane di classe D e 13.396.660 aziom di classe
E detemute da CVC Luxco in Lux Equityeo (pan al 66.5% del relativo capitale sociale con dintto di voto) e futte le
partecipazioni congimtamente detenmte da AlpInvest in Fossim Co-Invest LP (pan al 7% del relativo capitale sociale
con dintto di veto), la quale a sua volta defiene 6.844.694 aziom ordmanie di classe A, 6.844.694 azioni ordinarie di
classe B, 6844 694 amiom ordinarie di classe C, 6.844 694 azioni ordinarie di classe D e 6 844 694 amiom ordinarie di
classe E di Lux Equityco (pan al 33,5%: del relativo capitale sociale con diritto di vota).

Contenuto del Patto Parasociale AlpInvest
51 sintetizza nel seguito 1l contenuto delle pri nilevant pathmziom del Patto Parasociale AlpInvest.
Consenso per opevazioni pregmidizievoli per AlpInvest

CVC Luxco ha assunto 1'mpegno a fare quanto ragionevolmente posstbile per far zi che nessuna tra la Parmership, Lux
Equityco, Fecordat o una delle loro nispettive societa controllate compia, senza il consense di AlpInvest, alcun atto che
possa rappresentare un cambiamento radicale della natura del business del Gruppo o della Parmership.

Disitto di prima offerta
Aj sensi del Patto Parasociale Alplnvest, qualora CVIC Luxco intenda trasfenre, n futto o 1n parte, le proprie aziom in
una delle societa del Gruppo nel contesto di una operazione di sindacazione dell’equity, Alpinvest avra il diritto di

essere prefenito a terzl a panta di condiziom, pro-rafa nspetto al proprie mvestimente, fino a quando AlpInvest ha
mvestito complessivamente Euro 150 muliont nel Gruappo.
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Durata del Patto Parasociale AlpInvest

Il Patto Parasociale AlpInvest & stato sottoscntto da CVC Luxco, Lux Equityco e General Pariner, da un lato, e
Alpnvest, dall’altro in data 6 dicembre 2018, II Patto Parasociale AlpInvest non prevede una durata espressa.

Tipo di Patto

Le pathmziom contemute nel Patto Parasociale AlpInvest mlevano ai sensi dell’art. 123, commi 1 e 5_ lett a), b) e d), del
TUE.

Deposito del Patro Parasociale AlpInvest presso I'ufficio del Registro delle Impreze

Il Patto Parasociale AlpInvest e stato depositato presso il Registro delle Imprese di Milano Monza Brnanza Lodi in data
10 dicembre 2018 (PEA/4994564/201 8/CMIAUTO).

Milano. 11 dicembre 3018
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K.4. Estratto delle pattuizioni parasociali previste negli Accordi AR, nell’Accordo FS e nllo
statuto sociale di Rossini Luxembourg

Pubblicazione ai sensi dell'art. 122 del d.1lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente
modificato e integrato (“TUF™) — Informazioni essenziali ai sensi dell’art. 130 del
Regolamento adottato da Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come

successivamente modificato e integrato (“Regolamento™).

Recordati S.p.A.

At sens1 dell’art. 122 del TUF e dell’art. 130 del Regolamento Emittenti si rende noto, per quanto
OCCOfTer possa. quanto segue.

Premesse

In data 29 gugno 2018, Rossini Holdings S.ar 1. (“Rossini Holdings™) ha sottoscritto due accordi di
mvestimento con Andrea Recordati. In data 6 dicembre 2018, nel contesto del perfezionamento
dell’acquisizione (tramite la societd controllata Rossimi Investimenti Sp A) da parte di Rossii
Luxembourg S.arl (“Rossini Luxembourg”™ o la “Societa™), delle aziom rappresentative
dell'intero capitale sociale di FIMEI SpA. (“FIMEI™), societd titolare di aziomi ordinarie
rappresentative del 51.791% del capitale sociale sottoscntto di Recordati Sp A (“Recordati™).
Rossini Holdings e Andrea Recordati hanno sottoscritto un accordo con o hanno apportato alcune
modifiche a tali accordi (tali accordi. come modificati i data 6 dicembre 2018, sono nel seguito
definiti come gli “Accordi AR™).

In data 29 gmgno 2018, Rossini Holdings ha sottoscotto altresi u n accordo di mvestimento con
Fritz Squuindo. In data 6 dicembre 2018, nel contesto del perfezionamento dell acquisizione (tramite
la societa controllata Rossimi Investimenti S p A ) da parte di Fossim Luxembourg, delle azioni
rappresentative di FIMEL Rossini Holdings e Fritz Squindo hanno sottoscritto un accordo con o
hammo apportato alcune modifiche a tale accordo (tale accordo, come modificato in data 6 dicembre
2018, & nel seguito definito come 1" Accordo F5™ e, insieme agh Accordi AR ghi “Accordi™).

Gli Accordi disciplinano le condiziom del possibile mvestimento di Andrea Recordati e Fritz
Squindo in Rossini Luxembourg. Gh Accordi sono stati sottoscritti anche da Rossimi Luxembourg
al fine di prendeme atto. Gli Accordi contengono. tra "altro. alcune pattwizion (le “Pattuizioni
Accordi™). funzionali all'esecuzione dell’operazione regolata dagli Accordi stessi. che sono
suscettibili di assumere natura parasoctale nlevante a1 fim dell’adempimento delle relative formalita
pubblicitanie.

Nel contesto del perfezionamento dell’acquisizione (tramite la societd controllata Rossimi
Investimenti S p. A ) da parte di Rossim Luxembourg. delle aziont rappresentative di FIMEI & stato
adottato altresi uno statuto sociale di Rossim Luxembourg (lo “Statuto™) che contiene. tra ["altro.

alcune previsiont relative al trasfenmento delle partecipaziom in Rossmi Luxembourg e ad alcuni
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quorum assemblean rafforzati (le “Previsioni Statutarie” e, umtamente alle Pattuizioni Accordi. le
“Pattuizioni”) che sono suscettibili di  assumere natura parasociale nlevante @ fim
dell’adempimento delle relative formalita pubblicitarie

1. Societa i cui strumenti finanziari sono oggetto delle Pattuizioni
Le Pattuiziom Accordi hanno ad oggetio:

- diettamente. Rossinmi Luxembourg Sarl. una societd costituita ai sensi del diritto
lussemburghese. con sede legale in Lussemburgo (Granducato del Lussemburgo). 20 avenue
Monterey, L-2163, 1scritta presso il Registre de Commerce et des Sociétés di Lussemburgo al
numero B 224498; e

- indirettamente, Recordati S.p.A.. con sede legale m via M. Crvitali 1. 20148 - Milano, iscritta
presso il Registro delle Iniprese di Milano al n. 00748210150, CF. e P.IVA 00748210150,

Le Previsiom Statutane hanno ad oggetto Rossim Luxembourg S.ar 1. come sopra identificata.

2. Strumenti finanziari oggetto delle Pattuizioni
Le Pattuiziom Accordi hanno ad oggetio:

- direttamente. tutte le aziom detenute da Rossim Holdings in Rossim Luxembourg, che alla data
odierna rappresentano ['intero capitale sociale di Rossimi Luxembourg: e

- indirettamente, tutte le aziom ordinarne Recordati di titolarita di FIMEL pan a n. 108.308.905
azioni ordinarie di Recordati, rappresentanti circa 1l 51.791% del capitale sociale sottoscritto di
Eecordat.

Le Previsiom Statutane hanno ad oggetto tuite le aziom di Rossim Luxembourg.
3. Soggetti aderenti alle Pattuizioni

I soggetti aderent: alle Pattuizioni Accordi contenute negh Accordi AR sono:

Eossim Holdings S.arl | una societd costituita at sensi del dinitto lussemburghese, con sede legale m
Lussemburge (Granducato del Lussemburgo), 20 avenue Monterey, 1-2163. iscritta presso il
Registre de Commerce et des Sociétés di Lussemburgo al numero B 224480;
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Andrea Recordat, cittadino taliano e brtanmice, CF. RCRE NDE 71506 Z114F; e. al sole fine di
prendere atto delle previsioni degli Accordi AR

Fossimi Luxembourg S.arl. una societid costifuita a1 sensi del dimtto lussemburghese. con sede
legale 1 Lussemburgo (Granducato del Lussemburgo), 20 avenue Monterey. L-2163, 1scritta presso
il Registre de Commerce et des Sociétés di Lussemburgo al numero B 224498,

I soggetti aderenti alle Pattuizioni Accordi contenute nell” Accordo FS sono:

Fossimi Holdings S.ar 1. una societa costituita a1 sensi del diritto lussemburghese. con sede legale in
Lussemburge (Granducato del Lussemburgo), 20 avenue Monterey, L-2163. 1scritta presso il
Fegistre de Commerce et des Sociétés di Lussemburgo al numero B 224480;

Fritz Squindo. cittadine itahano, CF. SQNFTZ56E19E168P; e. al solo fine di prendere atto delle
previsiont dell” Accordo FS,

Fossimi Luxembourg S.arl. una societa costituita ai sensi del diritto lussemburghese, con sede
legale i Lussemburgo (Granducato del Lussemburgo). 20 avenue Monterey. L-2163. 1scritta presso
il Registre de Commerce et des Sociétés di Lussemburgo al numero B 224498,

Le Previsiom Statutarie sono vincolanti per tutti 1 soct presentt € futuri di Rossim Luxembourg.
4. Contenuto delle pattuizioni
4.1) Previsioni relative all’organo amministrativo di Recordati

Gli Accordi AR prevedono che: (1) Uefficacia dell’obbligo di Andrea Recordatn di procedere
all'mvestimento in Rosstmi Luxembourg sia sospensivamente condizionata, tra [altro. alla
circostanza che Andrea Recordati sia nonunato, entro massimo 1l 15 febbrato 2019, amnumistratore
delegato di Recordati e che (1) fino a quando Rossim Holdings controlli Recordati. Andrea
FRecordati continui a detenere la posizione di amnmmistratore non esecutivo di Recordati anche in
caso di cessazione della carica quale ammimstratore delegato di Recordati per qualsiasi ragione,

tranne che nel caso di cessazione dalla carica per event: di c.d. bad leaver.

L’ Accordo FS prevede che 'efficacia dell’obbligo di Fritz Squindo di procedere all’ investimento in
Fossimt Luxembourg sia sospensivamente condizionata. tra I'altro, alla circostanza che (1) Andrea
Recordati sia nonunato dall’assemblea di Recordati amministratore delegato di Recordati e (11) Fritz
Squindo sia nomunato dall’assemblea di Recordati membro del consigho di ammuinistrazione di
Recordati.
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4.2) Previsioni relative al divieto di acquisto di azioni Recordati

Aji sensi degli Accordi Andrea Recordati e Fritz Squindo 51 sono impegnati nei confronti di Rossim
Holdings. nel peniodo tra 1l 29 giugno 2018 e la fine del sesto mese successivo alla data i
pagamento dell’ Offerta Pubblica di Acquisto Obbhgatoria (e [lofferta pubblica di acquisto
obbligatoria attivata dall esecuzione dell'acquisizione di FIMEI da parte di Rossini Luxembourg),
a non acquistare qualsiasi azione di Recordati fatta eccezione per. tra Maltro. 'acquisto di aziom
conseguente all'esercizio delle stock options attribuite a Andrea Recordati e Fritz Squndo da
Recordati diverse da quelle attribuate a1 sensi del Piano di Stock Option 2018- 2022 con prezzo di
esercizio fissato a Euro 30.73.

4.3) Previsioni relative all’esercizio del voto nell’assemblea di Rossini Luxembourg

Gli Accordi prevedono che. successivamente alla data di perfezionamento dell investimento di
Andrea Recordati e Fritz Squindo in Rossiu Luxembourg, Rossint Holdings dovea fare i modo
che. senza l'approvazione del 75% dei titolari delle aziom povilegiate emesse da Rossim
Luxembourg (tra 1 cui titolart v1 sono anche Andrea Recordatt e Fritz Squindo), Rossim
Luxembourg non modifichi in negativo 1 poteri. privilegi. dirstti attribuiti alle azioni privilegiate,
non aumenti 1l numero autorizzato di aziom privilegiate, non deliben: la hiquidazione della Societa
Gli Accord: non contengono alcuna previsione concernente 'esercizio del voto nell’assemblea di
Fossini Luxembourg a favore o a carico nispettivamente di Andrea Recordati e Fritz Squindo.

Le Pattuiziom Accordi di cui sopra sono niflesse anche nello Statuto.
4.4) Previsioni relative al trasferimento delle azioni di Rossini I uxembourg

Lo Statuto prevede che le aziom di Rossim Luxembourg possano essere trasferite inter vivas
soltanto (1) a favore di Rossim Holdings o sue affiliate; (1) a segmto dell’esercizio dei diritts di c.d.
tag along e drag along previstt dallo Statuto; e (111) a favore di parti correlate al trasferente (purché
1l trasfenitario, al perfezionamento del trasfenmento. aderisca per iscritto a qualsiasi accordo di
mvestimento o patto parasociale relativo alla Societd e/o alle sue controllate di cm 1l socio
trasferente sia parte). A tale ultiitmo nguardo. gh Accordi prevedono espressamente, tra "altro. che
qualsiasi parte correlata ad Andrea Recordati o a Fntz Squindo debba. al perfezionamento del
trasferimento, aderire per iscritto rispettivamente agli Accordi AR e all" Accordo FS.

In ciascuna delle ipotesi sopra mndicate, sara in ogmi caso necessana la preventiva autorizzazione
dell’assemblea che rappresenti almeno 1l 50% di tutte le azioni in circolazione per procedere a
trasferiment a favore di non-soci. In caso di mancata approvazione. 1 soci non trasferenti potranno.
entro tre mesi. acquistare le aziom del socio che intende procedere al trasfemmmento delle proprie
azioni ad un prezzo pari al pii basso tra (1) 1l valore nonunale delle aziom da trasferire/tiscattare o
(11) 1l fair market value delle aziom da trasfepire. A tale riguardo. ai sensi degli Accordi Rossint
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Holdings si1 & impegnata a fare 1 modo che 'assemblea di Rossini Luxembourg approvi il
trasferimento. alla data di perfezionamento dell’mvestimento di Andrea Recordati e Fritz Squindo
m Rossim Luxembourg. delle azioni della stessa Rossi Luxembourg che saranno da loro detenute
a favore di alcum soggett: pre-identificat: nispettivamente negh Accordi AR e nell’ Accordo FS.

Lo Statuto prevede altresi, in caso di trasferiments di azioni da parte di Rossint Holdings. un diritto
di co-vendita {c.d. tag along) a favore degh altri soct di Rossimi Luxembourg, nonché un diritto di
c.d. drag along a favore di Rossini Holdings.

4.5) Altre previsioni

Per completezza, sebbene non s1 tratti di previstoni rilevant: ai sensi dell’art. 122 TUF. s1 da atto
che gli Accordi prevedono (1) un’opzione di Rossim Holdings di acquistare le aziom detenute da
Andrea Recordati e Fritz Squindo i Rossimi Luxembourg qualora gh stessi cessi di rivestire la
carica di, nspettivaments, ammunistratore delegato e dirigente di Recordati; e (1) un’opzione di
Andrea Recordati e Fritz Squindo di vendere le aziom da essi detenute m Rossim Luxembourg
qualora gh stessi cessim di mvestire la canca di nspettvamente, ammimistratore delegato e
dinigente di Recordati in conseguenza di eventi di c.d. good leaver.

5. Durata e rinnovo delle Pattuizioni

Le Pattmziom di cua al punto 4.1) hanno efficacia dalla data di stipulazione degh Accordi sino alla
data di esecuzione mspettivamente da parte di Andrea Recordath e di Fritz Squindo
dell'investimente i Rossim Luxembourg. subordinatamente al verificarsi delle condiziom
sospensive stabilite negh Accordi

Le Pattuiziom di cu al punto 4.2) hanno efficacia dalla data di stipulazione degli Accordi fino alla
fine del sesto mese successive alla data di pagamento dell’Offerta Pubblica di Acquisto
Obbligatonia (ie [Defferta pubblica di acquisto obbligateria attivata dall‘esecuzione
dell ‘acquisizione di FIMEI da parte di Rossini Liccembouirg)

Le Pattmiziomi di cui al punto 4.3) troveranno applicazione successivamente alla data di
perfezionamento dell’ mvestimento di Andrea Recordati e Fritz Squindo 1n Rossini Luxembourg.

Le Pattuizioni di cui al punto 4.4) disciplinanoc 11 trasferimento delle azioni di Rossini Luxembourg
per la durata della Societa.

MNon sono previste clausole di rinnove delle Pattuiziont sopra mdicate.

7. Tipologia di pattuizioni
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Le Pathuzioni possono essere nicondotte a pattuizioni relative all’esercizio del diritto di voto in una
societa quotata e in una societa che controlla una societa quotata e a pattuizioni che pongono limiti
al trasfenmento delle aziom di una societa che controlla una societa quotata o comumgue di natura

parasociale. rilevanti a1 sensi dell’art. 122 comma 1 e comma 5 TUF.
8. Deposito delle pattuizioni

Le Pattuizioni descritte ne1 precedenti paragrafi sono state depositate presso 1'Ufficio del Registro
delle Imprese di Milano in data 11 dicembre 2018

9. Ulteriori informazioni
Gli Accordi non prevedono 'istituzione di alcun organo del patto parasociale.
FhHEEE
Le present mformazion essenziali sono disponibili sul sito internet www recordats it.

11 dicembre 2018
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L. DOCUMENTI CHE L’OFFERENTE METTE A DISPOSIZIONE DEL
PUBBLICO E LUOGHI O SITI NEI QUALI TALI DOCUMENTI SONO
DISPONIBILI

Il Documento di Offerta e i documenti indicati nei paragrafi seguenti sono a disposizione del
pubblico per la consultazione presso:

(1)
(i1)
(iii)

(iv)

la sede legale dell’Offerente in Via del Vecchio Politecnico 9, Milano;
la sede legale dell’Emittente in Via M. Civitali 1, Milano;

la sede legale dell’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle
Adesioni;

sul sito internet dell’Emittente www.recordati.it.

L.1. Documenti relativi all’Offerente

(1)

Lo statuto e 1’atto costitutivo dell’Offerente.

L.2. Documenti relativi all’Acquirente Designato

(1)
(i)

(iii)

Lo statuto dell’ Acquirente Designato;

il bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2017, corredato degli allegati previsti
dalla legge; e

il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, corredato degli allegati previsti
dalla legge.

L.3. Documenti relativi all’Emittente

(1)

(i)

(iii)

Relazione finanziaria dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, comprendente il
bilancio consolidato e il bilancio di esercizio dell’Emittente al 31 dicembre 2017,
corredata dagli allegati previsti dalla legge;

resoconto intermedio di gestione consolidato dell’Emittente al 31 marzo 2018,
corredato dagli allegati previsti per legge;

relazione finanziaria semestrale dell’Emittente al 30 giugno 2018, corredata dagli
allegati previsti dalla legge.
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DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA

La responsabilita della completezza e veridicita dei dati e delle notizie contenute nel Documento di
Offerta appartiene all’Offerente, a FIMEI, a Rossini, a Rossini Acquisition, a Rossini Investments, a
Rossini Luxembourg, a Rossini Holdings, ai Fondi CVC Fund VII e a CVC Capital Partners.

L’Offerente, FIMEI Rossini, Rossini Acquisition, Rossini Investments, Rossini Luxembourg, Rossini
Holdings, i Fondi CVC Fund VII e CVC Capital Partners dichiarano che, per quanto di propria
conoscenza, i dati contenuti nel Documento di Offerta rispondono alla realta e non vi sono omissioni
che possano alterarne la portata.

Rossini Investimenti S.p.A.

(anche in nome e per conto di FIMEI S.p.A., Rossini S.d r.l., Rossini Acquisition 8.4 r.l, Rossini Investments
S.a r.l., Rossini Luxembourg S.a r.1., Rossini Holdings S.a r.l, CVC Capital Partners VII (4) LLP, CVC Capital
Partners VII Associates L.P., CVC Capital Partners Investment Europe VII L.P. e CVC Capital Partners VII
Limited)

e

Nome: Giampiero Mazza

Titolo: Director
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