IERVOLINO ENTERTAINMENT S.p.A.

PARERE DEL COLLEGIO SINDACALE EMESSO Al SENSI
DELL’ART. 2441, COMMA 6, C.C., IN ORDINE ALLA
CONGRUITA DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI
DI COMPENDIO RELATIVAMENTE ALL’OPERAZIONE DI
EMISSIONE DI OBBLIGAZION! CONVERTIBILI CON
AUMENTO DI CAPITALE ED ESCLUSIONE DEL DIRITTO
DI OPZIONE DA  PARTE DI  IERVOLINO
ENTERTAINMENT S.p.A.




Al presidente dell’assemblea dei soci della societa lervolino Entertainment S.p.A.
Al presidente del consiglio di amministrazione della societa lervolino Entertainment S.p.A.

Sede legale in Roma, via Barberini 29

Oggetto: Parere del collegio sindacale sulla congruitd del prezzo di emissione delle azioni di
compendio relativamente all’operazione di emissione di obbligazioni convertibili con aumento di
capitale ed esclusione del diritto di opzione.

Premesso che:

- ai sensi dell’art. 2441, comma 6, c.c., con deliberazione del 06 dicembre 2019, il consiglio di
amministrazione ha deciso di proporre all’assemblea dei soci 'aumento del capitale con emissione di
nuove azioni, per la quali & prevista la seguente esclusione del diritto di opzione. A tal fine lo stesso
organo amministrativo ha convocato I'assemblea straordinaria dei soci in data 23 dicembre 2019, con

awviso recante all’ordine del giorno:

1. Emissione ai sensi dell’art. 2420-bis, cod. civ., di obbligazioni convertibili automaticamente alla

scadenza denominate “lervolino Entertainment S.p.A. Convertendo 3% 2019 — 2020” per un importo

complessive di massimi Euro 8.000.000;

2. Aumento_del capitale sociale a pagamento, scindibile, con esclusione del diritto di opzione, al

servizio della conversione delle obbligazioni “lervolino Entertainment S.p.A. Convertendo 3% 2019 —

2020".

In data 6 dicembre 2019, il collegio ha ricevuto dagli amministratori la relazione che illustra
I'operazione e le ragioni dell’esclusione del diritto di opzione nei termini di legge.

Cio premesso, & intenzione di questo collegio sottoporre all’attenzione dei soci il parere di
accompagnamento alla relazione dell’organo amministrativo, in ottemperanza a quanto previsto
dall’art. 2441, comma 6, c.c..

Tale relazione verte essenzialmente sulla fondatezza delle ragioni che hanno determinato 'aumento
di capitale, sulla natura, tipologia e caratteristiche dello stesso, sulle cause di esclusione del diritto dj

opzione e sulla congruita del prezzo di emissione delle nuove azioni.
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Dall’esame della complessiva documentazione prodotta dall’organo amministrativo, il collegio

sindacale osserva quanto segue:

a)

b)

la relazione illustrativa dell’organo amministrativo chiarisce la natura, le cause e il tipo di
aumento di capitale che si intende proporre nonché le ragioni dell’esclusione del diritto di
opzione.

Si tratta di emissione di obbligazioni convertibili automaticamente alla scadenza, con
esclusione del diritto di opzione, in azioni con aumento del capitale sociale da liberarsi
mediante emissione di azioni di compendio aventi lo stesso godimento e le stesse
caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione. Aumento di capitale a pagamento,
dovuto alla necessita per la societa di reperire capitale di investimento e attuato mediante
sottoscrizione e versamento di conferimenti in denaro.

L'aumento di capitale risulta coerente rispetto agli scopi sociali e la sua previsione e
attuazione sono improntate ai principi di corretta amministrazione e rispettose dei limiti di
legge e delle previsioni statutarie. In particolare si da atto che tutte le azioni

precedentemente emesse sono state interamente liberate.

L'aumento di capitale prevede I'emissione di obbligazioni convertibili, con esclusione del
diritto di opzione, per un importo complessivo di_massimi Euro 8.000.000,00 (ottomilioni
virgola zero) scadente il 31 dicembre 2020 che remunera trimestralmente interessi al tasso
nominale di 3% fino alla scadenza (/ERVOLINO ENTERTAINMENT S.p.A. CONVERTENDO 3%
2019 — 2020). (il “Prestito”); e I'aumento del capitale sociale al servizio esclusivo della
conversione automatica delle menzionate Obbligazioni, da liberarsi alla scadenza mediante -
emissione di Azioni di Compendio aventi lo stesso gradimento e le stesse caratteristiche delle
azioni ordinarie lervolino Entertainment S.p.A. in circolazione alla data di emissione (le

“Azioni”). Il rapporto di conversione sard determinato sulla base della seguente formula:
VN

AC = . "
(Prezzo di Conversione)

Dove:

"AC" indica il numero delle Azioni di Compendio spettanti a ciascuna Obbligazione in sede di
conversione;

"VN" indica il valore nominale di ciascuna Obbligazione per cui & stato esercitato il Diritto di
Conversione;

"Prezzo di Conversione" indica il prezzo di mercato delle azioni.

’|



if Consiglio di Amministrazione propone all’Assemblea di definire il prezzo di emissione delle

Azioni di Compendio in un prezzo pari alla media aritmetica dei prezzi ufficiali di mercato nei

giorni di mercato aperti compresi tra il 4 dicembre e il 18 dicembre 2019.

A tal proposito, rilevano che la disposizione dj cuj all’art. 2441, comma 6, cod. civ., richiede,

nel caso di esclusione del diritto di opzione, che il prezzo di emissione delle nuove azioni per

aumenti di capitale ai sensi dell'art. 2441, comma 5 cod. civ. sia effettuata in base al valore di

patrimonio netto "tenendo conto, per le azioni quotate in mercati regolamentati, anche

dell'andamento delle quotazioni nell'ultimo semestre".

Pertanto, & necessario che il prezzo di emissione delle Azioni di Compendio sopra proposto

sia almeno pari o superiore al prezzo determinato ai sensi del predetto art. 2441, comma 6

cod. civ., per rispettare il disposto di tale previsione.

Per quanto riguarda il criterio del patrimonio netto, lo stesso alla data del 30 giugno 2019

(data della Relazione semestrale, ultima situazione patrimoniale pubblicata dalla Societa)

risulta pari ad euro 13.557.672. L'aspetto pil rilevante avwenuto successivamente alla data

del 30 giugno & relativo alla conclusione positiva del processo di quotazione delle azioni della

societa sul sistema multilaterale di negoziazione AIM Italia organizzato e gestito da Borsa

Italiana S.p.A. (“AIM Italia”) e della conversione parziale del prestito obbligazionario

convertibile entrambi conclusi i primi di agosto 2019. Per effetto di tali operazioni sul

capitale, il patrimonio netto si & incrementato di ulteriori circa euro 10,5 milioni, per un

totale di patrimonio netto contabile, quindi, di circa euro 24 milioni, mentre le azioni emesse,

dopo le operazioni sul capitale di agosto 2019 citate, risultano paria n. 33.370.029.

Il Consiglio di amministrazione ritiene che dalla data di chiusura de| semestre alla data

odierna non siano intervenute circostanze tali da incidere significativamente sul valore dj tale

patrimonio netto contabile: pertanto, considerato che alla data odierna sono state emesse n.

33.370.029 azioni, il valore di patrimonio netto contabile per azione si attesta alla data della

presente relazione ad euro 1,39.

Inoltre, il Consiglio di Amministrazione, nonostante il fatto che la Societd non sia

formalmente quotata in un mercato regolamentato, propone altresi che ai fini della verifica

di conformita al disposto dell’art. 2441, comma 6, cod. civ. si tenga conto anche del metodo

dei corsi di borsa (richiamato dalla predetta norma), poiché ritiene che possa riflettere il

valore della Societd e delle sue azioni. Sebbene infatti I'AIM_Italia sia un mercato

caratterizzato a volte da ridotti volumi di negoziazione e poca liguidita, il titolo della Societa

4__



mostra invece un andamento, sia in termini di volumi sia di prezzi, che si ritiene possa

esprimere coerentemente il valore economico della Societa. Inoltre, il metodo dei corsi di

borsa sembra appropriato in via generale per identificare tale valore nel caso di societa con

azioni negoziate sul mercato.

In quest’ottica e considerato che:

a)

i titoli della societa sono negoziati sull’ AIM Italia dal 5 agosto 2019 e quindi da meno

b)

di sei mesi;

I'art. 2441, comma 6, cod. civ. precisa che nella determinazione del prezzo di

c)

emissione si debba tenere conto “anche deil’andamento delle quotazioni nell’ultimo

semestre” e che tale riferimento all’ “andamento” non presuppone necessariamente

un riferimento alla media delle guotazioni nel semestre;

dunque appare possibile, in funzione delle circostanze e delle caratteristiche del

titolo, utilizzare un piu limitato periodo di tempo per la rilevazione delle quotazioni,

al fine di individuare il valore corrente dell’emittente.

il Consiglio di Amministrazione ritiene, ai fini di questa Relazione, di prendere in

considerazione |la_media ponderata del titolo IE negli ultimi tre mesi, poiché tale

periodo appare come quelio che meglio riflette la dinamica del titolo e del mercato.

Tale media ponderata esprime un prezzo per azioni pari a euro 3,17 {mentre, a scopo

puramente indicativo, si sottolinea che la media ponderata dal 5 agosto al 5

dicembre 2019 esprima un prezzo per azioni pari euro 2,89.

Alla luce della precedente disamina, il Consiglio di Amministrazione propone gquindi

alllAssemblea di stabilire il prezzo di emissione delle Azioni di Compendio sia

determinato in un prezzo pari alla media aritmetica dei prezzi ufficiali di mercato nej

giorni di mercato aperti compresi tra il 4 dicembre e il 18 dicembre 2019, fermo

restando che lo stesso non potra essere inferiore a euro 3,17 (pari al valore pili alto

tra il patrimonio netto contahile per azione e la media ponderata dei corsi azionari

nei tre mesi al 5 dicembre 2019) nonché di conferire delega al Consiglio di

Amministrazione affinché lo stesso determini il prezzo finale di emissione delle Azioni

di Compendio sulla base di detto criterio.

Il Consiglio di Amministrazione lascia inoltre all'Assemblea il compito di individuare la

parte del prezzo di emissione da allocare a soprapprezzo.




Il Consiglio di Amministrazione, cosi come in precedenza esposto, con la Relazione
propone all'Assemblea Straordinaria che gli vengano conferiti i Poteri Delegati ed, in
particolare, ogni e pil ampio potere per definire il Prezzo Definitivo di Emissione
delle predette Azioni di Compendio nel rispetto del predetto Prezzo di Emissione.
L’Assemblea Straordinaria sara quindi chiamata a stabilire il Prezzo di Emissione delle
Azioni di Compendio e a conferire apposita delega al Consiglio di Amministrazione
affinché lo stesso determini il Prezzo Definitivo di Emissione delle Azioni di
Compendio.

Ai sensi dell'art. 2420-bis c.c., allAssemblea Straordinaria saré‘altresi proposto di
deliberare I’Aumento di Capitale al servizio della conversione delle Obbligazioni. A tal
fine, il Collegio attesta che il capitale sociale dell’Emittente risulta, alla data del
presente Parere, interamente sottoscritto e versato. Il prezzo determinato in base ai
su esposti criteri risulta congruo rispetto al valore economico del patrimonio netto

risultante dal bilancio.

E stato escluso il diritto di opzione per i seguenti motivi: riservare la sottoscrizione
del Prestito convertibile ai soli investitori qualificati, escludendo quindi il diritto di
opzione degli azionisti, & legata alle caratteristiche delle Obbligazioni emesse, c.d.
equity linked presentano un elevato grado di complessita e sofisticatezza; tali
strumenti finanziari sono un efficace mezzo di reperimento di risorse finanziarie non
bancarie a condizioni convenienti, che ben si adattano alle attuali necessita della
Societa; l'esclusione del diritto di opzione, inoltre, favorisce il buon esito
dell'operazione in tempi brevi, escludendo la procedura di offerta al pubblico delle
Obbligazioni, la quale richiederebbe adempimenti societari piu onerosi, tempi di
esecuzione pil lunghi e maggiori costi. Il collegio sindacale valuta positivamente Ia
proposta di esclusione del diritto di opzione motivata dagli amministratori nella

relazione illustrativa.

Il collegio sindacale esprime parere favorevole alla proposta di aumento di capitale di cui alla

relazione dell’organo amministrativo.




Il presente parere con le relative osservazioni, unitamente alla relazione degli amministratori,
saranno depositate in copia presso la sede legale della societa, affinché i soci possano prenderne

visione.

Roma, 06 dicembre 2019

Il collegio sindacale

Il Presidente Fabio Tinari ? é// :
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Membro Fabrizio Marsala %@%\

/.

Membro Alessandro Lonigro

Per presa visione,

il presidente del consiglio di amministrazione






