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AVVERTENZE PER L’INVESTITORE

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell’investimento, gli investitori sono invitati a valutare
attentamente le informazioni contenute nel presente Prospetto Informativo nel suo complesso, nonché gli
specifici fattori di rischio relativi a GPI e al Gruppo GPI, al settore di attivita in cui questi operano, e agli
Strumenti Finanziari di GPL, riportati nella Sezione Prima, Capitolo 4 del Prospetto Informativo.

In particolare si richiama I’attenzione su quanto qui di seguito indicato.
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11 Prospetto Informativo ¢ stato predisposto alla luce della richiesta di ammissione a quotazione nel
Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A delle Azioni Ordinarie
e dei Warrant di GPI, gia negoziati, alla Data del Prospetto Informativo, nel sistema multilaterale
di negoziazione AIM Italia - Mercato Alternativo del Capitale organizzato e gestito da Borsa
Italiana. L’ operazione di quotazione in oggetto non prevede una contemporanea offerta di strumenti
finanziari in sottoscrizione e pertanto, all’esito della quotazione, non sono previste nuove risorse
finanziare per I’Emittente derivanti dall’operazione stessa (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4,
Paragrafo 4.3.8 del Prospetto Informativo).

La generazione di cassa del Gruppo GP1I ¢ fortemente influenzata dai tempi di pagamento degli enti
ed aziende pubblici (tra i principali clienti del Gruppo stesso, generando ricavi consolidati pari a
157 milioni di Euro e a 77 milioni di Euro, rispettivamente al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno
2018, pari all’87,5% e all’82,5% del totale dei ricavi consolidati nei suddetti periodi di riferimento);
a tale riguardo, si segnala che la Societd cede crediti commerciali vantati verso i propri clienti,
caratterizzati da una maggiore celerita di pagamento, a societa di factoring, ottenendo in tal modo
liquidita per far fronte ai propri impegni. Qualora i tempi di pagamento delle fatture emesse dal
Gruppo GPI dovessero incrementarsi rispetto passato o sirealizzasse il mancato integrale o parziale
incasso dei relativi crediti, il Gruppo GPI potrebbe avere difficolta a fare fronte ai propri impegni
con conseguenti effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria del
Gruppo GPI nonché sulle relative attivita e prospettive di crescita. Alla luce della dipendenza del
Gruppo dalla cessione dei propri crediti alle societa di factoring e anticipazioni delle proprie fatture
dal sistema bancario in generale, ove le societa di factoring non si rendessero disponibili ad
acquisire ulteriormente crediti del Gruppo e lo stesso non fosse in grado di individuare nuovi factor,
oppure ove il sistema bancario non si rendesse disponibile ad anticipare ulteriormente fatture del
Gruppo e lo stesso non fosse in grado di individuare nuovi istituti di credito, potrebbero derivarne
analoghi effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafi 4.1.1 e 4.1.2 del Prospetto Informativo).

La crescita del Gruppo nell’esercizio 2017 rispetto al 2016 riflette un incremento complessivo del
32%, di cui il 26% ascrivibile a crescita per linee esterne e il rimanente 6% alla crescita organica.
L’Emittente ha perseguito e intende continuare a perseguire una strategia di crescita tramite
acquisizioni, benché tale strategia non sia sostanzialmente riflessa nel piano industriale 2018-2020.

Il processo di crescita per linee esterne potrebbe subire interruzioni con impatti sulla rapidita di
realizzazione degli obiettivi aziendali. Inoltre, la crescita per vie esterne potrebbe comportare (i) il
mancato o parziale ottenimento di benefici economici dalle societa acquisite o di eventuale futura
acquisizione, (ii) ritardi e difficolta nel processo di integrazione delle societd/aziende acquisite
nella struttura e nella cultura aziendale del Gruppo e/o (iii) generali passivita latenti o potenziali
derivanti dalle societa/aziende acquisite e/o (iv) necessitare risorse finanziarie aggiuntive rispetto
a quanto preventivato che il Gruppo potrebbe non essere in grado di reperire e/o di reperire a
condizioni convenienti. Il rallentamento della crescita sia organica sia per linee esterne potrebbe
poi comportare possibili effetti negativi sulla relativa situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.8 del Prospetto Informativo).

Il Gruppo GPI ¢ esposto al rischio di generare flussi finanziari e conseguire risultati economici
peggiori rispetto alle previsioni ed alle stime su cui si basa I’impairment test, che consiste nel
confrontare il valore recuperabile dell’attivita con il relativo valore contabile, tali da richiedere
rettifiche di valore contabile delle attivita immateriali nel bilancio consolidato. L’incidenza in




termini percentuali degli avviamenti iscritti al 30 giugno 2018 sul totale attivo patrimoniale del
Gruppo GPI ¢ pari al 7,1% al 30 giugno 2018 mentre I’incidenza in termini percentuali della voce
avviamento iscritta al 30 giugno 2018 sul patrimonio netto del Gruppo (al netto della quota di terzi)
¢ pari al 32,8% al 30 giugno 2018. L’incidenza delle altre attivita immateriali sul valore
complessivo dell’attivo e sul totale patrimonio netto del Gruppo (al netto della quota di terzi) al 30
giugno 2018 ¢, rispettivamente, pari al 21,1% ed al 98,2%.

La Societa ha utilizzato dati previsionali in relazione alla valutazione di attivita immateriali inerenti
le societa acquisite che risultano particolarmente sfidanti rispetto alle previsioni del settore di
riferimento della Societa. Inoltre, per talune CGU, il cui attivo immateriale ¢ pari al 92% del totale
degli attivi immateriali del Gruppo, tali previsioni risultano sfidanti rispetto alle previsioni
utilizzate nel piano industriale 2018-2020 per le aree strategiche d’affari d’appartenenza. Infine,
per quattro CGU del Gruppo, il cui attivo immateriale ¢ pari al 46% del totale degli attivi
immateriali del Gruppo, le suddette previsioni risultano sfidanti rispetto alla crescita storica
registrata dal Gruppo nel periodo 2015-2017.Si segnala inoltre che, in considerazione del limitato
margine tra il valore recuperabile ed il valore contabile della CGU Xidera, le cui attivita immateriali
iscritte nel bilancio consolidato al 30 giugno 2018 sono pari al 2,8% delle attivita immateriali del
Gruppo al 30 giugno 2018, il verificarsi di un andamento peggiorativo rispetto alle previsioni
formulate dal management nei business plan utilizzati ai fini della verifica della recuperabilita del
valore delle attivita immateriali potrebbe comportare la necessita di svalutare 1’avviamento e le
altre attivita immateriali con conseguenze, seppur minime, sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. Si segnala infine che, con riferimento alle operazioni di
acquisizione di Netmedica e Gbim, non ¢ stato effettuato 1’impairment test (cfr. Sezione Prima,
Capitolo 4, Paragrafi 4.1.27 e 4.1.35 del Prospetto Informativo).

La posizione finanziaria netta consolidata del Gruppo al 30 novembre 2018 ¢ negativa per 75.706
migliaia di Euro rispetto ai valori al 30 giugno 2018, al 31 dicembre 2017, al 31 dicembre 2016 e
31 dicembre 2015 negativi per, rispettivamente, 57.245 migliaia di Euro, 51.042 migliaia di Euro,
9.900 migliaia di Euro e 37.761 migliaia di Euro. Storicamente il Gruppo ha reperito le risorse
finanziarie necessarie alla propria attivita tramite il canale bancario e tramite finanziamenti
infragruppo derivanti dai flussi della gestione operativa delle Controllate ed a partire dal 2013
facendo ricorso al I’emissione di obbligazioni. Al riguardo, fermo restando la disponibilita di
capitale circolante sufficiente per le attuali esigenze, non vi ¢ alcuna garanzia che in futuro GPI e
le altre societa del Gruppo possano negoziare contratti di natura finanziaria, ivi inclusi i contratti
di factoring, ed ottenere i finanziamenti necessari per lo sviluppo della propria attivita o per il
rifinanziamento dell’indebitamento finanziario in scadenza con le modalitd, i termini e le
condizioni ottenuti fino alla Data del Prospetto Informativo. Conseguentemente, 1’eventuale
peggioramento delle condizioni economiche dei nuovi contratti di natura finanziaria e I’eventuale
futura riduzione (allo stato comunque non prevedibile) della capacita di credito nei confronti del
sistema bancario potrebbero avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria della Societa e/o del Gruppo cui appartiene e/o limitarne la relativa crescita (cfr. Sezione
Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.12 del Prospetto Informativo).

Due finanziamenti (in essere con Unicredit) prevedono covenant finanziari, a verifica annuale sulla
base del bilancio al 31 dicembre, che, ove verificati alla data del 30 novembre 2018,
evidenzierebbero il relativo mancato rispetto. Tale effetto ¢ determinato dall’incasso di crediti
commerciali che registrano un andamento stagionale caratterizzato da un incremento nell’ultima
parte dell’anno. Le stime effettuate dalla Societa al 31 dicembre 2018 manifestano il rispetto di tali
covenant tuttavia con un margine limitato rispetto alla previsione contrattuale. Ove tali covenant
invece non fossero effettivamente rispettati al 31 dicembre 2018, data di misurazione degli stessi,
la banca finanziatrice avrebbe la facolta di avvalersi delle clausole risolutive espresse, salvo che
I’inadempimento non sia rimediato dalla Societa entro 15 giorni lavorativi bancari, come previsto
dai relativi contratti di finanziamento. Nel caso in cui la Societa non fosse in grado di rimediare a
tale inadempimento nei confronti della banca finanziatrice nei termini contrattualmente previsti,
tale circostanza potrebbe causare 1’attivazione di clausole di cross default previste in taluni altri
contratti di finanziamento e prestiti obbligazionari in essere alla Data del Prospetto Informativo.
Ad ogni modo, al 30 novembre 2018, il Gruppo dispone di cassa e attivita immediatamente
disponibili pari a circa 41 milioni di Euro che le consentirebbe di rimediare all’eventuale
inadempimento nei confronti di Unicredit prima dell’eventuale attivazione delle clausole di cross
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default previste da altri finanziamenti e prestiti obbligazionari. Al riguardo, nel richiamare quanto
indicato nei sopra riportati paragrafi 3 e 5, si evidenzia che nel caso di rimborso dei sopra citati
finanziamenti: (i) sarebbero necessarie risorse finanziarie aggiuntive per la realizzazione degli
obiettivi aziendali di crescita del Gruppo e (ii) GPI e le altre societa del Gruppo potrebbero non
essere in grado di negoziare contratti di natura finanziaria con le modalita, i termini e le condizioni
ottenuti fino alla Data del Prospetto Informativo (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafi 4.1.12
e 4.1.13).

Le Azioni Ordinarie e i Warrant sono stati ammessi alla negoziazione sull’ AIM a far data dal 29
dicembre 2016; da tale data al 5 dicembre 2018, le Azioni Ordinarie e i Warrant hanno registrato
una performance negativa rispettivamente pari a -14,44% e —62,40%, rispetto ad una crescita
dell’indice FTSE AIM Italia pari a +12,69%.

Inoltre, posto che il rischio principale correlato all’investimento nei Warrant consiste nel fatto che,
pur potendo esercitare il Warrant, 1’investitore potrebbe ritrovarsi con un valore delle Azioni
Ordinarie GPI inferiore al prezzo di esercizio (Euro 9,50), si segnala che alla data del 5 dicembre
2018, il valore delle Azioni Ordinarie era effettivamente inferiore al suddetto prezzo di esercizio
(cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.3.1 del Prospetto Informativo).

Si segnala che, nell’ambito del processo di quotazione su MTA, la Societa ha individuato
inadeguatezze con riferimento al processo di integrazione automatizzata del perimetro di
consolidamento. La Societa ha, quindi, provveduto ad attuare talune iniziative per I’aggiornamento
e il miglioramento del sistema contabile e del sistema di controllo di gestione che, alla Data del
Prospetto Informativo, sono state completate e testate. La Societa inoltre si ¢ resa inadempiente a
taluni obblighi non finanziari, prevalentemente di natura informativa, previsti dai contratti di
finanziamento da un contratto di leasing nonché da un prestito obbligazionario, che avrebbero
potuto comportare I’attivazione di clausole di rimborso anticipato obbligatorio previste dagli stessi
accordi da parte dei relativi creditori. Con riferimento a tali problematiche, la Societa, che ha
ricevuto dalle controparti interessate apposite dichiarazioni di insussistenza di cause di decadenza
dal beneficio del termine dell’Emittente e di cause di risoluzione e/o recesso dai relativi contratti
di finanziamento, ha adottato una nuova procedura per il monitoraggio dei contratti finanziari. Cid
nonostante, non ¢ possibile escludere che le recenti azioni adottate dall’Emittente per migliorare il
sistema di controllo di gestione ed il sistema contabile ad esso funzionale nonché il monitoraggio
degli impegni connessi ai contratti di natura finanziaria e ai prestiti obbligazionari, possano
comunque nella futura concreta attuazione risultare inefficienti, proprio perché di recente adozione
(cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafi 4.1.13 e 4.1.26 del Prospetto Informativo).

Taluni dei contratti pluriennali afferenti i servizi delle aree strategiche d’affari “ASA Servizi per la
Sanita Amministrativi” e “ASA Servizi Professionali ICT” — il cui fatturato ¢ complessivamente
pari al 20% del totale dei ricavi generati da tali aree strategiche d’affari e al 10 % del totale dei
ricavi consolidati al 31 dicembre 2017 - sono scaduti e operano in regime di proroga. Inoltre, i
contratti relativi alle suddette aree strategiche d’affari in essere al 31 dicembre 2017 e con scadenza
nell’arco temporale sino al 31 dicembre 2020 hanno registrato al 31 dicembre 2017 un fatturato
pari al 49% del fatturato consolidato di Gruppo a tale data. I ricavi dei suddetti contratti con
scadenza negli anni 2018, 2019 e 2020 rappresentano una quota complessiva pari, rispettamente,
al 6%, 16% e 26% dei ricavi consolidati di Gruppo al 31 dicembre 2017. Non c’¢ garanzia che i
contratti scaduti operante in regime di proroga possano essere oggetto di rinnovo quando saranno
emanati i relativi bandi di gara da parte degli enti pubblici e che i contratti con scadenza nell’arco
temporale sino al 31 dicembre 2020 siano rinnovati o altrimenti sostituiti da nuovi contratti (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.3).

In data 22 maggio 2017, Cerved Rating Agency ha assegnato il rating “A3.1” alle Obbligazioni
2016-2023. Tuttavia, nella propria analisi di sensibilita di rating, Cerved Rating Agency ha
evidenziato, tra 1’altro, che la costituzione di pegni, garanzie o altri impegni a favore di terzi
potrebbe comportare un abbassamento del rating dell’emissione. Allo stesso modo anche un
peggioramento delle performance del Gruppo e/o il deterioramento del leverage finanziario
potrebbe condurre I’opinione sul merito creditizio a una revisione al ribasso del merito creditizio
(downgrade).
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Da ultimo, in data 20 aprile 2018 Cerved Rating Agency ha confermato rispetto all’Emittente il
rating “A3.17.

Si segnala tuttavia che nella propria analisi di sensibilita di rating Cerved Rating Agency ha
evidenziato tra I’altro che I'implementazione di un processo di crescita poco equilibrato sotto
I’aspetto economico/finanziario (con un appesantimento importante dei rapporti IFN/EBITDA e
IFN/PN) potrebbe comportare una rating action negativa.

Inoltre I’eventuale peggioramento del rating, allo stato peraltro non prevedibile, potrebbe avere
impatti negativi sui prezzi e volumi di scambio delle Obbligazioni 2016-2023 e delle Obbligazioni
2017-2022 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.16 del Prospetto Informativo).

Fausto Manzana, fondatore dell’ Emittente, concentra sulla propria persona pit ruoli che potrebbero
determinare potenziali conflitti di interesse. Fausto Manzana, infatti, riveste le cariche di Presidente
del Consiglio di Amministrazione e Amministratore Delegato dell’Emittente. Alla Data del
Prospetto Informativo, GPI ¢ indirettamente controllata da Fausto Manzana, il quale a sua volta
detiene il controllo di diritto su FM ai sensi dell'articolo 2359, comma 1, n. 1 del Codice Civile,
societa che svolge attivita di direzione e coordinamento sull’Emittente.

A Fausto Manzana, quale Amministratore Delegato, sono altresi demandate sia le responsabilita
strategiche di pianificazione, direzione e controllo delle aree strategiche d’affari sia le
responsabilita e il presidio per le aree dei servizi corporate. L’ operativita ordinaria della Societa si
sviluppa all’interno dei limiti fissati ai poteri conferiti al Presidente del Consiglio di
Amministrazione e Amministratore Delegato. Pertanto, nell’ambito delle deleghe conferite, Fausto
Manzana ¢ in grado di assumere autonomamente impegni vincolanti per I’Emittente nella sua
operativita ordinaria (escludendo quindi acquisizioni e finanziamenti di importo superiore a 5.000
migliaia di Euro).

Fausto Manzana ¢ personalmente garante per talune obbligazioni dell’Emittente verso istituti
bancari. Taluni finanziamenti e prestiti obbligazionari richiedono inoltre il mantenimento del
controllo di Fausto Manzana su FM e/o, a seconda del caso, di FM sull’Emittente.

Il venir meno dell’apporto professionale di Fausto Manzana potrebbe comportare effetti negativi
sulla capacita competitiva e sulla crescita del Gruppo e condizionarne gli obiettivi previsti, con
possibili effetti negativi altresi sull’attivita del Gruppo nonché sulla relativa situazione economica,
patrimoniale e finanziaria (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafi 4.1.12, 4.1.13, 4.1.20).
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DEFINIZIONI

Accordi di Lock Up AIM

Accordo di Lock Up Fausto
Manzana AIM

Accordo di Lock Up FM e
Orizzonte AIM

Accordo Lock Up Promotori

Accordo Quadro

AGCOM

AIM o AIM Italia

Alto Dirigente o Dirigente con
Responsabilita Strategiche

Amministratore Delegato

Ammissione alle negoziazioni
sulPAIM

A.N.AC.

Argentea o ARGENTEA o
ARGENTEA SRL
Argentea Spélka o
ARGENTEA SP ZOO

Azioni

Azioni Ordinarie

Indica, insieme, 1’Accordo di Lock Up Fausto Manzana AIM e
I’ Accordo di Lock Up FM e Orizzonte AIM.

Indica I’accordo di lock up sottoscritto in data 20 dicembre 2016 tra
Fausto Manzana, i Soci Promotori e Banca Akros e in data 4
settembre 2018 risolto per mutuo consenso tra le relative parti con
efficacia a far data dalla Data di Avvio delle Negoziazioni.

Indica I’accordo di lock up sottoscritto in data 20 dicembre 2016 tra
FM, Orizzonte, GPI, i Soci Promotori e Banca Akros, come
modificato ed integrato in data 21-22 dicembre 2017 e in data 4
settembre 2018 risolto per mutuo consenso tra le relative parti con
efficacia a far data dalla Data di Avvio delle Negoziazioni.

Indica I’accordo di lock up sottoscritto in data 29 luglio 2015 tra i
Soci Promotori, Banca Akros e Banca IMI.

Indica I’accordo quadro sottoscritto in data 5 settembre 2016 tra
CFP1, i Soci Promotori, GPI, FM e Orizzonte in cui sono disciplinati
i termini e le modalita di esecuzione dell’Operazione Rilevante.

Indica I’ Autorita per le garanzie nelle comunicazioni.

Indica il sistema multilaterale di negoziazione AIM Italia/Mercato
Alternativo del Capitale, gestito e organizzato da Borsa Italiana.

Indica il dirigente indicato al Capitolo 14, Paragrafo 14.1.3 del
Prospetto Informativo ossia il Direttore Amministrativo.

Indica, alla Data del Prospetto Informativo, Fausto Manzana che
ricopre altresi la carica di Presidente del Consiglio di
Amministrazione.

Indica I’ammissione alle negoziazioni delle Azioni Ordinarie e dei
Warrant dell’Emittente su AIM.

Indica I’ Autorita Nazionale Anticorruzione.

Indica Argentea S.r.1., con sede legale in Trento, via Ragazzi del '99
n.13, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Trento 02260390220, societa Controllata.

Indica Argentea Spélka z 0.0., con sede legale in Varsavia (Polonia)
Mokotowska, n. 1, societa Controllata.

Indica le Azioni Ordinarie, le Azioni B e le Azioni C, insieme.

Indica le azioni ordinarie rappresentative del capitale di GPI che sono
nominative, liberamente trasferibili, prive di indicazione del valore
nominale, con godimento regolare e assoggettate al regime di
dematerializzazione ai sensi degli artt. 83-bis e ss. del TUF e dei
relativi regolamenti di attuazione nonché immesse nel sistema di
gestione accentrata gestito da Monte Titoli (codice ISIN
IT0005221517).
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Azioni B

Azioni B Orizzonte

Azioni C

Banca AKkros
Banca IMI

Bim Italia o BIM ITALIA o

BIM ITALIA SRL

Borsa Italiana o Borsa

CBE

CDG o Controllo di Gestione

Cento Orizzonti o CENTO
ORIZZONTI o CENTO
ORIZZONTI SCRL

CFP1

Cliniche della Basilicata

Codice Antimafia
Codice dei Contratti Pubblici

Codice della Proprieta
Industriale

Codice di Autodisciplina

Indica le azioni speciali di categoria B a voto plurimo, non ammesse
alle negoziazioni su AIM Italia la cui conversione in Azioni
Ordinarie si ¢ perfezionata in data 9 novembre 2018.

Indica le azioni di categoria speciale nella titolarita di Orizzonte che
si sono convertite in via automatica in Azioni B il 29 dicembre 2016
(ossia alla Data di Efficacia della Fusione).

Indica le azioni speciali di categoria C rappresentative del capitale
sociale di GPI che hanno le medesime caratteristiche e attribuiscono
gli stessi diritti delle Azioni Ordinarie fatta eccezione per quanto
indicato, rispettivamente, nell’articolo 6.5 dello Statuto GPI AIM e
nell’articolo 6.15 dello Statuto GPI MTA e che non sono ammesse
alle negoziazioni né su AIM né su MTA.

Indica Banca Akros S.p.A. con sede in Milano, Viale Eginardo n. 29.
Indica Banca IMI S.p.A. con sede in Milano, Largo Mattioli n. 3.

Indica BIM ITALIA S.r.1., con sede legale in Trento, via Ragazzi del
‘99 n.13, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Trento 02486830223, societa Controllata.

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

Indica la Convenzione sul Brevetto europeo di Monaco del 5 ottobre
1973.

Indica la funzione e le attivita di controllo di gestione (finanziarie ed
operative) svolte nelle societa del Gruppo.

Indica Consorzio Stabile Cento Orizzonti S.c.r.l. con sede legale in
Castelfranco Veneto (Treviso), Via del Credito n. 5, codice fiscale e
numero di iscrizione presso il Registro delle Imprese di Treviso
03926200266, societa Controllata.

Indica Capital for Progress 1 S.p.A., che aveva sede legale in Milano,
Piazza del Carmine n. 4, codice fiscale e numero di iscrizione presso
il Registro delle Imprese di Milano 09095340965, societa cessata a
per effetto della Fusione.

Indica Cliniche della Basilicata S.r.l.,, con sede legale in Potenza,
Largo Don Uva n. 2, codice fiscale e numero di iscrizione presso il
Registro delle Imprese di Potenza 02026740767, societa Controllata.
Indica il decreto legislativo 6 settembre 2011, n. 159.

Indica il decreto legislativo 18 aprile 2016, n. 50.

Indica il decreto legislativo del 10 febbraio 2005, n. 30.

Indica il Codice di Autodisciplina vigente alla Data del Prospetto
predisposto dal Comitato per la corporate governance delle societa
quotate, istituito da Borsa Italiana.
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Codice Etico del Gruppo GPI o
Codice Etico

Codice Privacy
Collegio Sindacale
Consiglio di Amministrazione

Controllate

CONSOB

Conversione Azioni B in Azioni
Ordinarie

Data del Prospetto Informativo

Data di Efficacia della Fusione

Decreto 231

Data di Avvio delle Negoziazioni

D.Lgs. 39/2010

DM n. 162/2000

Direttiva Marchi

Direttore Amministrativo o
CFO (Chief Financial Officer)

Dirigente Preposto

Indica il codice etico adottato dal Gruppo.

Indica il decreto legislativo n. 196 del 30 giugno 2003.
Indica collegio sindacale dell’Emittente.
Indica consiglio di amministrazione dell’Emittente.

Indica le societa controllate da GPI ai sensi dell’art. 2359 del codice
civile e dell’art. 93 del TUF.

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

Indica la conversione di tutte le Azioni B, nella titolarita
rispettivamente di FM e Orizzonte, in Azioni Ordinarie che ha avuto
perfezionamento in data 9 novembre 2018.

Indica la data di approvazione del presente Prospetto Informativo da
parte di CONSOB.

Indica il 29 dicembre 2016.

Indica il decreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231 recante la
“Disciplina della responsabilita amministrativa delle persone
giuridiche, delle societa e delle associazioni anche prive di
personalita giuridica, a norma dell’articolo 11 della legge 29
settembre 2000, n. 300”.

Indica il primo giorno in cui le Azioni Ordinarie e i Warrant
dell’Emittente saranno negoziate sul MTA.

Indica il Decreto Legislativo 27 gennaio 2010, n. 39 attuativo della
Direttiva 2006/43/CE, relativa alle revisioni legali dei conti annuali
e dei conti consolidati.

Indica il decreto del Ministro della Giustizia di concerto con il
Ministro del Tesoro, del Bilancio e della Programmazione
Economica del 30 marzo 2000, n. 162 recante norme per la fissazione
dei requisiti di professionalita e onorabilita dei membri del collegio
sindacale delle societa quotate.

Indica la direttiva sul ravvicinamento delle legislazioni degli stati
membri in materia di marchi comunitari n. 2436 del 16 dicembre
2015.

Indica, alla Data del Prospetto Informativo, Stefano Corvo il quale
con effetto dalla Data di Avvio delle Negoziazioni, svolgera altresi le

funzioni di Dirigente Preposto.

Indica il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
societari, ai sensi dell’articolo 154-bis del TUF.
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Domino o DOMINO o
DOMINO SRL o DO.MIL.NO

EDP o EDP SISTEMI o EDP
SISTEMI SRL

Emittente, GPI o Societa

EPO

Erre Effe o ERRE EFFE
INFORMATCA o ERRE EFFE
INFORMATICA SRL

ExtraMOT-Segmento
Professionale

FM o FM SRL

Fusione

Garante Privacy

Gbim o GBIM o GBIM SRL

Groowe Tech o GROOWE
TECH o GROOWE TECH
SRL

GPI Chile o GPI CHILE o GPI
CHILE SPA

Gruppo GPI o Gruppo

Hemasoft America o
HEMASOFT AMERICA o
HEMASOFT AMERICA
CORP

Hemasoft Software o
HEMASOFT SOFTWARE o
HEMASOFT SOFTWARE SL
o HEMASOFT

Indica DO.MLNO S.r.l., con sede legale in Dolo (Venezia), via
XXIX Aprile n. 2, codice fiscale e numero di iscrizione presso il
Registro delle Imprese di Venezia 03237250273, societa Controllata.

Indica EDP Sistemi S.r.l, societa fusa per incorporazione
nell’Emittente con efficacia dal 1° ottobre 2018.

Indica GPI S.p.A. con sede legale in Trento, Via Ragazzi del 99 n.
13, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Trento 01944260221.

Indica I’ Ufficio Europeo dei Brevetti.

Indica Erre Effe Informatica S.r.l., societa fusa per incorporazione
nell’Emittente con efficacia dal 1° ottobre 2018.

Indica il sistema multilaterale di negoziazione delle obbligazioni
“ExtraMOT-Segmento Professionale” organizzato e gestito da Borsa
Italiana.

Indica FM Sl con sede legale in Bussolengo (Verona), Via
Borgolecco n. 15, codice fiscale e numero di iscrizione presso il
Registro delle Imprese di Verona 03822520239, titolare, alla Data del
Prospetto Informativo, di n. 10.113.470 Azioni Ordinarie, pari al
63,81% del capitale sociale con diritto di voto dell’Emittente.

Indica la fusione per incorporazione di CFP1 in GPI di cui all’atto di
fusione stipulato in data 20 dicembre 2016 ed iscritto presso i registri
delle imprese di Trento e Milano in data 21 dicembre 2016, divenuta
efficacie alla Data di Efficacia della Fusione.

Indica I’ Autorita Garante per la protezione dei dati personali.

Indica GBIM S.r.l., con sede legale in Pavia, piazza Volontari del
Sangue n. 2, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro
delle Imprese di Pavia 02618280180, societa Controllata.

Indica. GROOWE TECH S.r.l, societa fusa per incorporazione
nell’Emittente con efficacia dal 1° ottobre 2018.

Indica GPI Chile S.p.A., con sede legale in Santiago de Chile (Cile),
Huelén n. 111, Providencia, societa Controllata.

Indica il gruppo societario formato da GPI e le Controllate.

Indica Hemasoft America Corp., con sede legale in Miami (USA)
7300 N. Kendal Drive Suite 470, societa Controllata.

Indica Hemasoft Software SL., con sede legale in Madrid (Spagna),
Calle Antonio Lopez n. 249, societa Controllata.

19



Info Line o INFO LINE o INFO
LINE SRL

Informatica Group

Insiel Mercato o INSIEL
MERCATO SPA o IM

Istruzioni di Borsa

LDA

Lombardia Contact 0
LOMBARDIA CONTACT o
LOMBARDIA CONTACT SRL
MOG

Monte Titoli

MTA o Mercato Telematico
Azionario

Neocare o NEOCARE o
NEOCARE SRL

Netmedica o NET MEDICA o
NET MEDICA SRL

Nuova Sigma o NUOVA
SIGMA o NUOVA SIGMA SRL

Obbligazioni 2013-2018
Obbligazioni 2015-2025
Obbligazioni 2016-2023
Obbligazioni 2017 - 2022
Oodv

Operazione Rilevante

Orizzonte

Indica INFO LINE Surl., societa fusa per
nell’Emittente con efficacia dal 1° novembre 2018.

incorporazione

Indica Informatica Group OOO, con sede legale in Mosca,
Kashirskoe Shosse 3, numero di registrazione statale (OGRN) presso
il Registro Statale Unico delle Persone Giuridiche della Federazione
Russa 1187746812549, societa Controllata.

Indica Insiel Mercato S.p.A., societd fusa per incorporazione
nell’Emittente con efficacia dal 1° novembre 2018.

Indica le istruzioni al Regolamento di Borsa vigenti alla Data del
Prospetto Informativo.

Indica la legge sul diritto d’autore del 22 aprile 1941 n. 633.
Indica Lombardia Contact S.r.1., con sede legale in Milano, Via Don
Minzoni n. 24, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro

delle Imprese di Milano n. 08716110963, societa Controllata.

Indica il modello di organizzazione, gestione e controllo adottato ai
sensi del Decreto 231.

Indica Monte Titoli S.p.A., societa per l'amministrazione accentrata
di strumenti finanziari, con sede in Milano, Piazza degli Affari n. 6.

Indica il Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da
Borsa Italiana.

Indica Neocare S.1.1., societa fusa per incorporazione nell’Emittente
con efficacia dal 1° ottobre 2018.

Indica Netmedica S.r.l, societa fusa per
nell’Emittente con efficacia dal 1° ottobre 2018.

incorporazione
Indica Nuova Sigma S.rl., societa fusa per incorporazione
nell’Emittente con efficacia dal 1° ottobre 2018.

Indica le obbligazioni di cui al Prestito 2013-2018.

Indica le obbligazioni di cui al Prestito 2015-2025.

Indica le obbligazioni di cui al Prestito 2016-2023.

Indica le obbligazioni di cui al Prestito 2017-2022.

Indica I’organismo di vigilanza previsto dal Decreto 231.

Indica la fusione per incorporazione di CFP1 in GPI e I’ammissione
alle negoziazioni sull’ AIM degli Strumenti Finanziari.

Indica Hat Orizzonte SGR S.p.A. con sede legale in Roma, Piazza
Sallustio n. 9, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro
delle Imprese di Roma 09634381009, societa di gestione, che agisce
in qualitd di gestore dotato di discrezionalitd e indipendenza del
fondo comune di investimento mobiliare denominato “Fondo
Information & Communication Technology (I.C.T.)” titolare, alla
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Paros

Parti Correlate

PCS o PCS GMBH

PMI

Prestito 2013-2018

Prestito 2015-2025

Prestito 2016-2023

Prestito 2017 - 2022

Prima Conversione Azioni C

Principi Contabili

Internazionali o IAS/IFRS

Principi Contabili

Data del Prospetto Informativo, di n. 350.000 Azioni Ordinarie, pari
al 2,21% del capitale sociale dell’Emittente.

Indica Paros S.r.l., societa fusa per incorporazione in Argentea con
efficacia dal 1° novembre 2018.

Indica le “parti correlate” cosi come individuate dal principio IAS 24.

PCS Professional Clinical Software G.m.b.H, societa di diritto
austriaco, con sede in Klagenfurt am Worthersee (Austria),
Industriering 11, societa Controllata.

Indica, fermo quanto previsto da altre disposizioni di legge, le piccole
e medie imprese, emittenti azioni quotate, il cui fatturato anche
anteriormente all’ammissione alla negoziazione delle proprie azioni,
sia inferiore a 300 milioni di Euro ovvero che abbiano una
capitalizzazione di mercato inferiore ai 500 milioni di Euro. Non si
considerano PMI gli emittenti azioni quotate che abbiano superato
entrambi i predetti limiti per tre anni consecutivi.

Indica il prestito obbligazionario denominato “GPI Tasso Fisso
(5,50%) 2013 - 2018 (codice ISIN IT0004981913) di nominali Euro
12 milioni emesso dalla Societa, interamente sottoscritto da
investitori professionali ed ammesso alle negoziazioni su
ExtraMOT- Segmento Professionale e, alla Data del Prospetto
Informativo, estinto.

Indica il prestito obbligazionario denominato “GPI Fixed Rate 2015
- 2025 (codice ISIN IT0005156192) di nominali Euro 4,75 milioni
emesso dalla Societa ed interamente sottoscritto da investitori
professionali, non ammesso alle negoziazioni in alcun mercato
regolamentato né sistema multilaterale di negoziazione e, alla Data
del Prospetto Informativo, estinto.

Indica il prestito obbligazionario denominato “GPI S.P.A. — 4,3%
2016 — 2023 (codice ISIN IT0005187320) di nominali Euro 15
milioni emesso dalla Societa, interamente sottoscritto da investitori
professionali ed ammesso alle negoziazioni su ExtraMOT-
Segmento Professionale.

Indica il prestito obbligazionario denominato “GPIS.P.A. -3% 2017
- 2022” (codice ISIN IT0005312886) di nominali Euro 20 milioni
emesso dalla Societd, interamente sottoscritto da investitori
professionali ed ammesso alle negoziazioni su ExtraMOT-
Segmento Professionale.

Indica la conversione di n. 38.325 Azioni C in n. 229.950 Azioni
Ordinarie (ossia nel rapporto 1:6) che si ¢ perfezionata in via
automatica in data 5 gennaio 2017 (ossia decorsi sette giorni dalla
Data di Efficacia della Fusione).

Indica tutti gli International Financial Reporting Standards (IFRS),
tutti gli International Accounting Standards (IAS) e tutte le
interpretazioni  dell’International ~ Reporting  Interpretations
Committee (IFRIC).

Indica 1 principi e i criteri previsti dagli articoli 2423 e seguenti del
Codice Civile per la redazione del bilancio di esercizio, integrati dai

21



Italiani

Procedura Contratti Finanziari

Procedura
Privilegiate

Procedura Internal Dealing

Procedura OPC

Prospetto Informativo

Provvedimento Congiunto

Raccomandazione ESMA

Regolamento 809/2004/CE

Regolamento del Mercato
ExtraMOT
Regolamento di Borsa

Regolamento Emittenti AIM

Regolamento Emittenti
CONSOB

Regolamento Europeo Privacy

Informazioni

principi contabili nazionali emessi dall’Organismo Italiano di
Contabilita (OIC).

Indica la procedura per il monitoraggio e gestione obblighi derivanti
dai contratti finanziari e dai regolamenti dei prestiti obbligazionari
approvata dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data
25 maggio 2018 e successivamente aggiornata in data 22 ottobre
2018.

Indica procedura per la gestione e la comunicazione di informazioni
privilegiate e per la tenuta e 1’aggiornamento del registro delle
persone che hanno accesso a informazioni privilegiate nonché del
registro delle persone che hanno accesso a informazioni rilevanti
specifiche, che avra efficacia a partire dalla Data di Avvio delle
Negoziazioni sostituendo I’analoga procedura in essere alla Data del
Prospetto Informativo.

Indica la procedura internal dealing, che avra efficacia a partire dalla
Data di Avvio delle Negoziazioni sostituendo 1’analoga procedura in
essere alla Data del Prospetto Informativo.

Indica la procedura delle operazioni con parti correlate, che avra
efficacia a partire dalla Data di Avvio delle Negoziazioni sostituendo
I’analoga procedura in essere alla Data del Prospetto Informativo.

Indica il presente prospetto informativo.

Indica il provvedimento congiunto di Banca d’Italia e CONSOB del
13 agosto 2018, come di volta in volta modificato, che ha sostituito
il provvedimento recante la «Disciplina dei servizi di gestione
accentrata, di liquidazione, dei sistemi di garanzia e delle relative
societa di gestione» della Banca d'Ttalia e dalla Consob del 22
febbraio 2008.

Indica la raccomandazione ESMA n. 319 del 20 marzo 2013.

Indica il Regolamento (CE) n. 809/2004 della Commissione del 29
aprile 2004 recante le modalita di esecuzione della Direttiva
2003/71/CE del Parlamento Europeo per quanto riguarda le
informazioni contenute nei prospetti, il modello dei prospetti,
I'inclusione delle informazioni mediante riferimento, la
pubblicazione dei prospetti e la diffusione di messaggi pubblicitari.

Indica il Regolamento del Mercato ExtraMOT vigente alla Data del
Prospetto Informativo.

Indica il Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da Borsa
Italiana, vigente alla data del Prospetto Informativo.

Indica il regolamento emittenti AIM Italia approvato e pubblicato da
Borsa Italiana, come successivamente modificato ed integrato.

Indica il regolamento approvato dalla CONSOB con deliberazione n.
11971 in data 14 maggio 1999, come successivamente modificato ed
integrato.

Indica il Regolamento (UE) 2016/679 del Parlamento europeo e del
Consiglio, del 27 aprile 2016, relativo alla protezione delle persone
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Regolamento MAR

Regolamento Marchi

Regolamento Mercati

Regolamento OPC

Regolamento per il Voto
Maggiorato

Regolamento ROC

Regolamento Warrant
Riedl o RIEDL o RIEDL
GMBH

ROC

Saluris o SALURIS o SALURIS
SP Z00

SCG o Sistema di Controllo di
Gestione

Seconda Conversione Azioni C

Segmento STAR

fisiche con riguardo al trattamento dei dati personali, nonché alla
libera circolazione di tali dati e che abroga la direttiva 95/46/CE
(regolamento generale sulla protezione dei dati).

Indica il Regolamento (CE) n. 596/2014 del Parlamento Europeo e
del Consiglio relativo agli abusi di mercato.

Indica il regolamento sul marchio dell’Unione Europea n. 1001 del
14 giugno 2017.

Indica il regolamento approvato dalla CONSOB con delibera n.
16191 del 29 ottobre 2007, come successivamente modificato ed
integrato.

Indica il regolamento recante disposizioni in materia di operazioni
con parti correlate adottato dalla CONSOB con delibera n. 17221 del
12 marzo 2010, come successivamente modificato ed integrato.

Indica il regolamento approvato dal Consiglio di Amministrazione di
GPI con efficacia dalla Data di Avvio delle Negoziazioni.

Indica il “Regolamento per I’organizzazione e la tenuta del Registro
pubblico Operatori di Comunicazione” - adottato con delibera
dell’ AGCOM in data 26 novembre 2008 n. 666/08/CONS e cosi
come successivamente modificato e integrato tramite successive
delibere dell’ AGCOM.

Indica il regolamento dei Warrant approvato dall’assemblea dei soci
dell’Emittente in data 12 ottobre 2016.

Indica Riedl G.m.b.h., con sede legale in Plaue (Germania), In Der
Aue n. 9, societa Controllata.

Registro pubblico Operatori di Comunicazione.

Indica Saluris Spélka z 0.0, con sede legale in Lublin (Polonia),
Tomaszazana, nr. 11, societa Controllata.

Indica il sistema di controllo di gestione dell’Emittente.

Indica la conversione di n. 53.655 Azioni C in n. 321.930 Azioni
Ordinarie (ossia nel rapporto 1:6) che si ¢ perfezionata in via
automatica in data 26 giugno 2017, in conformita a quanto previsto
dallo Statuto GPI AIM, in quanto in data 19 giugno 2017 si sono
verificati i relativi presupposti ossia il prezzo ufficiale delle Azioni
Ordinarie su AIM Italia per almeno quindici giorni (anche non
consecutivi), su trenta giorni di borsa aperta consecutivi, ¢ risultato
maggiore o pari ad Euro 11,00 per Azione Ordinaria.

Indica il segmento titoli con alti requisiti del Mercato Telematico
Azionario dedicato alle societa di medie dimensioni e con determinati
requisiti di capitalizzazione di liquidita che, su base volontaria, si
impegnano a rispettare requisiti piu stringenti in termini di
trasparenza informativa, liquidita e governo societario.
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Sigma Consulting o LTP Legal
& Tax Partner

Sintac o SINTAC o SINTAC
SRL

Spid o SPID o SPID SPA

Societa di Revisione 0o KPMG

Soci Promotori

Societa Promotrici

Sponsor o UBI Banca

Statuto GPI AIM

Statuto GPI MTA

Strumenti Finanziari

TBS IT

Terza Conversione Azioni C

Trevor

TUPF o Testo Unico della
Finanza

Ltp Legal & Tax Partner - Societa tra Avvocati e Commercialisti
S.t.p.r.l., con sede legale in Trento, via Ragazzi del '99 n. 13, codice
fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle Imprese di
Trento 04992510281, societa collegata.

Indica Sintac S.r.l., con sede legale in Trento, via Ragazzi del '99 n.
13, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Trento 02197660224, societa Controllata.

Indica Spid S.p.A., societa cessata a seguito della fusione per
incorporazione in GPI in data 1° dicembre 2017.

Indica KPMG S.p.A. con sede in Milano, via Vittor Pisani n. 25,
codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle Imprese
di Milano 00709600159.

Indica i soci promotori di CFP1, ossia: GICO S.r.1., Leviathan S.r.1.,
Tempestina S.r.l. e Alessandra Bianchi.

Indica GICO S.r.l., Leviathan S.r.l. e Tempestina S.r.1.

Indica UBI Banca S.p.A., con sede in Bergamo, Piazza Vittorio
Veneto n. 8, 24122.

Indica lo statuto sociale di GPI in vigore alla Data del Prospetto
Informativo.

Indica lo statuto sociale di GPI comprensivo delle modifiche
deliberate dall’assemblea straordinaria del 30 aprile 2018 che
entreranno in vigore a far data dalla Data di Avvio delle
Negoziazioni.

Indica le Azioni Ordinarie e i Warrant.

Indica TBS IT Telematic & Biomedical Services S.r.l., con sede
legale in Trieste, via Gallina n. 4, codice fiscale e numero di
iscrizione presso il Registro delle Imprese di Trieste 01165260322,
societa collegata.

Indica la conversione di n. 61.320 Azioni C in: (i) n. 367.920 Azioni
Ordinarie (ossia nel rapporto 1:6) che avra luogo in via automatica
nel caso in cui entro il 29 aprile 2019 il prezzo ufficiale delle Azioni
Ordinarie sul MTA per almeno 15 (quindici) giorni, anche non
consecutivi, su 30 (trenta) giorni di borsa aperta consecutivi, sia
maggiore o pari a Euro 12,00 per Azione Ordinaria oppure (ii) n.
61.320 Azioni Ordinarie (ossia nel rapporto 1:1) che avra luogo in
via automatica laddove non si siano verificati i presupposti di cui al
punto (i) il 6 maggio 2019.

Indica Trevor S.r.1., con sede legale in Trento, Via Brennero n. 13,
codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle Imprese

di Trento 901128200225.

Indica il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato ed integrato.
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TUIR

UIBM

Uni IT

Warrant

Warrant in Sostituzione

Warrant Integrativi

Xidera o XIDERA o XIDERA
SRL

Indica il Testo Unico delle imposte sui redditi: Decreto del Presidente
della Repubblica del 22 dicembre 1986, n. 917, come
successivamente modificato ed integrato.

Indica I’ Ufficio Italiano Brevetti e Marchi.

Indica Uni IT S.r.I., con sede legale in Trento via Galileo Galilei n.
1, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Trento 01827210228, societa Controllata per la quale & in
corso di perfezionamento la fusione in Argentea.

Indica i warrant, denominati “Warrant GPI S.p.A.”,emessi da GPI e
regolati dal Regolamento Warrant, assoggettati al regime di
dematerializzazione ai sensi degli artt. 83-bis e ss. del TUF e dei
relativi regolamenti di attuazione nonché immessi nel sistema di
gestione accentrata gestito da Monte Titoli (codice ISIN
IT0005221475).

I n. 1.022.000 Warrant assegnati gratuitamente in sostituzione dei
titolari dei warrant emessi da CFP1 ed in circolazione alla Data di
Efficacia della Fusione nella misura di n. 1 Warrant per ogni n. 1
warrant di CFP1 detenuto.

I n. 1.533.000 Warrant assegnati gratuitamente ai soggetti che, il
giorno antecedente alla Data di Efficacia della Fusione, sono risultati
detenere azioni ordinarie di CFP1 nella misura di n. 3 Warrant per
ogni n. 10 azioni ordinarie di CFP1 detenute.

Indica Xidera S.r.l., con sede legale in Milano (MI), Corso Lodi n.

111, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Milano 04790470969, societa Controllata.
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GLOSSARIO
Ageing crediti
Ageing debiti

ambient assisted living

Ambient Intelligence

anticipated acquisition method

App mobile

applicazioni web based

application service providing

ASA

ASP

ATI

at point in time
Automotive

back office

best practice

Si intende I’analisi di anzianita di un credito commerciale.
Si intende 1’analisi di anzianita di un debito commerciale.

Insieme di soluzioni tecnologiche destinate a rendere I’ambiente
nel quale viviamo attivo, intelligente e cooperativo, efficace nel
sostenere la vita indipendente, capace di fornire maggiore
sicurezza, semplicita, benessere e soddisfazione nello svolgimento
delle attivita della vita quotidiana.

Scenario in cui gli uvomini vivono circondati da tecnologia
informatica e telematica, ovvero da dispositivi con capacita
computazionali e di connessione in rete, a loro disposizione in
modo non invadente.

L’acquisition method prevede I’iscrizione delle attivita e delle
passivita dell’entita acquisita, nel bilancio dell’acquirente, al loro
fair value alla data di acquisizione. L’anticipated acquisition
method considera I’iscrizione di tali attivita e passivita
considerando come gia acquisite anche le quote di pertinenza di
terzi come se le opzioni di acquisto e vendita fossero gia state
esercitate.

Soluzione software fruibile attraverso I’impiego di un dispositivo
mobile (smartphone, tablet, etc.).

Applicazioni fruibili in rete geografica o locale attraverso I'impiego di
un solo web-browser quale Internet Explorer, Firefox, Google Chrome
o Safari.

Il modello architetturale application service providing prevede che la
tecnologia di elaborazione (hardware) e quella applicativa (software)
vengano gestite centralmente presso un service provider, lasciando
all'utente finale la scelta dei tempi e dei modi di fruizione del servizio.
Area Strategica di Affari.

Aziende di Servizi alla Persona.

Associazione temporanea di imprese.

In un determinato momento nel tempo.

Indica il settore dell’industria automobilistica.

Personale/tipologia di attivita che non ha contatto diretto con la
clientela; in generale ¢ un settore precluso al pubblico. Questo settore
dell’azienda, ma anche di una qualsiasi organizzazione, ¢ quello che
si occupa del settore produttivo, organizzativo e amministrativo

dell’ attivita.

Miglior prassi.
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beta

beta levered

BPO o Business Process

Outsourcing

budgeting

business

business intelligence

CAGR o Compounded Average
Growth Rate

call center

CIN o Capitale Netto Investito

cash flow hedge

Cash Generating Unit o CGU

change of control

chatbot

Indice di covarianza standardizzata e misura il rischio rilevante per un
titolo. Rappresenta una misura della correlazione fra il rendimento del
titolo stesso rispetto a quello del mercato.

Indice beta che incorpora gli effetti di leva finanziaria in relazione
all’obiettivo di indebitamento specifico del singolo titolo da valutare.

E Desternalizzazione dei processi gestionali e di controllo di
un’impresa che, per tali funzioni, si affida a un terzo. I servizi di
contact center e CUP svolti dal gruppo sono riconducibili a questo tipo
di area di business.

E’ il termine con cui si indicano tutte le attivita connesse alla
predisposizione, all’analisi, alla stesura e all’approvazione del budget
aziendale (e di gruppo, nel caso del budget consolidato). Cid con
riferimento alle variabili e ai key performance indicator di natura
economica, patrimoniale, produttiva e settoriale.

Attivita economica d’impresa.

E’ il termine con cui vengono indicati i software predisposti per
I’analisi direzionale del dato economico-finanziario e commercial-
produttivo. La business intelligence consente generalmente di
strutturare sintesi, report numerici e grafici partendo dai dati contabili
e gestionali elementari dell’azienda.

Tasso annuo di crescita composto.

Insieme dei dispositivi, dei sistemi informatici e delle risorse umane
atti a gestire, in modo ottimizzato, le chiamate telefoniche da e verso
un'azienda.

Il Capitale Investito Netto ¢ definito come la somma di Attivita non
correnti, Capitale Circolante Netto e Altri fondi e passivitd non
correnti.

Copertura dell'esposizione a variazioni dei flussi di cassa.

Unita generatrice di flussi finanziari (Cash Generating Unit), secondo
lo IAS 36.

Con riferimento a contratti di natura finanziaria indica, di norma, la
clausola che prevede, a seconda dei casi, I'impegno del debitore di
informare preventivamente o successivamente la controparte qualora
si verifichi un mutamento dell’azionariato di controllo ovvero
I’impegno del debitore a far si che non muti I’azionariato di controllo
le cui conseguenze possono essere variamente configurate dalla
clausola stessa. In genere, peraltro, tali clausole consistono nella
risoluzione del contratto o nella decadenza del debitore dal beneficio
del termine e possono altresi comportare I’obbligo di rimborso
immediato del debito.

Un software progettato per simulare una conversazione con un essere

umano. Lo scopo principale di questi software ¢ quello di simulare un
comportamento umano e sono a volte definiti anche agenti intelligenti
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CCN o Capitale Circolante
Netto

competenze specifiche di
dominio

consolidation package o
reporting package

contact center

content management

covenant

cross acceleration

cross default

cross selling

€ vengono usati per vari scopi come la guida in linea, per rispondere
alle richieste degli utenti che accedono a un sito.

Il capitale circolante netto (CCN) ¢ un indicatore generalmente
costruito come differenza tra le attivita e le passivita liquidabili e/o da
liquidare nel breve termine, escludendo le poste di natura finanziaria.
Fanno parte tipicamente del capitale circolante netto la cassa e le
disponibilita liquide, i crediti e i debiti verso fornitori, verso
dipendenti, verso il fisco. Una variante tipica del capitale circolante
netto € il CCN di natura commerciale, che circoscrive il calcolo alle
voci di magazzino e ai crediti e ai debiti di natura commerciale. Il
CCN, in entrambe le versioni, restituisce una indicazione di copertura
delle attivita sulle passivita a breve, e fornisce una indicazione
dell’entita di investimento sull’attivo a breve, in rapporto alla capacita
dell’azienda di finanziarsi sul lato delle passivita a breve.

Conoscenza dei processi amministrativi, logistici, di prevenzione,
cura ed assistenza nell’ambito delle organizzazioni pubbliche e private
erogatrici di servizi socio-sanitari.

Fascicolo di consolidamento predisposto dalle societa Controllate e
consolidate con il metodo integrale contenente le informazioni
finanziarie necessarie ai fini del processo di consolidamento.

Call Center evoluto che integra le funzionalita di telecomunicazione
con i sistemi informativi, aggiungendo all'utilizzo del mezzo
telefonico altri strumenti o canali di comunicazione, quali: lo sportello
fisico, la posta, il fax, la mail, il web, le messaggerie su telefoni
cellulari, le videocomunicazioni, ecc.

Progettazione e realizzazione di siti e portali internet/intranet, sistemi
di condivisione e distribuzione delle informazioni.

Nell’ambito di un contratto di finanziamento, si intende 1’impegno
assunto da una parte, generalmente il debitore, a compiere una
determinata prestazione (covenant positivo) ovvero ad astenersi dal
compiere determinate azioni (covenant negativo), ovvero a rispettare
parametri finanziari predeterminati (covenant finanziario), ovvero
ancora a rispettare impegni di natura commerciale (covenant
commerciale).

La clausola in virtu della quale si verifica un inadempimento ove il
debitore (o un terzo legato al debitore) perda il beneficio dei termini
in relazione a un qualsiasi altro rapporto di credito del debitore
medesimo.

La clausola contrattuale in virth della quale, nel caso di
inadempimento rispetto a determinate obbligazioni del debitore (c.d.
cross default interno) ovvero di un terzo (anche esterno al gruppo di
appartenenza del debitore, c.d. cross default esterno),
l'inadempimento si estende anche agli ulteriori rapporti posti in essere
dal gruppo ai sensi del contratto di finanziamento contenenti tale
clausola di cross default.

Il cross-selling consiste nell’aumentare il valore mettendo a

disposizione prodotti o servizi in qualche modo collegati con la scelta
d’acquisto iniziale, rendendola piti completa.

28



CUP

database

data center

datawarehouse

DEBT/EBITDA

DEBT/EQUITY

default

desktop management

digital-health o salute digitale

Discounted Cash Flow
Unlevered

driver

DSCR o debt service coverage
ratio

Centro Unico di Prenotazione.

Archivio di dati strutturato in modo da razionalizzare la gestione e
I’aggiornamento delle informazioni e da permettere lo svolgimento di
ricerche complesse.

Centro elaborazione dati.

Raccolta di dati integrata, orientata al soggetto, variabile nel tempo e
non volatile che ¢ di supporto ai processi decisionali.

Indica il rapporto tra I’ Indebitamento Finanziario Netto (mezzi di terzi
-DEBT o PEN) e I'EBITDA (Earning Before Interrest, Rax,
Depreciation & Amortization), che rappresenta uno dei piu utilizzati
indicatori di valutazione della capacita di generazione di cassa
operativa, al lordo degli ammortamenti. Restituisce una indicazione di
solidita patrimoniale, evidenziando la facilita di rimborso del debito
finanziario in rapporto alla redditivita operativa dell’azienda.

Indica il rapporto tra 1’Indebitamento Finanziario Netto (i mezzi di
terzi - DEBT o PEN) ed il patrimonio netto (i mezzi propri - EQUITY
o PN). Restituisce una indicazione di solidita patrimoniale,
evidenziando I’equilibrio tra le due differenti fonti di
approvvigionamento. Un eccessivo utilizzo di mezzi di terzi onerosi
puo implicare problematiche di copertura degli oneri finanziari nel
conto economico, mentre all’opposto un eccessivo utilizzo di mezzi
propri pud indebolire i parametri di redditivita ROE (Return on
Equity)

Mancato rispetto da parte del debitore o del garante di talune
obbligazioni contrattuali contenute, a seconda del caso, nei contratti
di finanziamento, nei regolamenti di prestiti obbligazionari o negli atti
di garanzia.

La gestione delle postazioni di lavoro, con un presidio di Help Desk
tecnologico e di manutenzione curato da tecnici specializzati.

La digital-health ¢ la convergenza delle tecnologie digitali e
genomiche con i campi della salute, dell'assistenza sanitaria, dello stile
di vita e la societa, al fine di migliorare 1'efficienza dell'erogazione
delle cure sanitarie e rendere i farmaci piu personalizzati e precisi.

Metodo di valutazione delle aziende che esprime il valore in funzione
della capacita dell’attivita aziendale di generare cassa; tale tipo di
valutazione richiede la proiezione di flussi finanziari e il metodo
prende il nome di metodo finanziario o discounted cash flow. 1l
Discounted Cash Flow Unlevered consente di determinare
direttamente il valore del capitale operativo.

Fattore trainante

Indica il rapporto tra 'EBITDA e la sommatoria dei rimborsi per
quota capitale e per interessi dei finanziamenti a Medio/Lungo termine
(prestiti obbligazionari, leasing, finanziamenti bancari). Restituisce
una indicazione di capacita di rimborso da parte della societa a fronte
degli esborsi fissati contrattualmente nei piani di ammortamento di
finanziamenti ed obbligazioni.

29



DSO o Days Sales Outstanding

earn-out

EBIT (Earnings Before Interest
and Taxes) o UON (Utile
Operativo Netto)

EBITDA (Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation

and Amortization) o MOL
(Margine Operativo Lordo)

Ebitda / Oneri finanziari netti

e-healthCare

e-health ICT
enterprise value
equity o PN
ESMA

e-welfare

e-payment

Euribor

expected losses

fair value

Rappresenta una misura del tempo che occorre per il recupero dei
crediti dai clienti.

Parte variabile del prezzo riconosciuta al venditore a fronte del
raggiungimento di determinati obiettivi entro un certo arco temporale.

E un margine reddituale che misura 1’utile di un’azienda prima degli
interessi, delle imposte, delle tasse e delle componenti straordinarie.

E un indicatore di redditivita che evidenzia il reddito di un’azienda
basato solo sulla sua gestione caratteristica al lordo, quindi, di interessi
(gestione finanziaria), tasse (gestione fiscale), deprezzamento di beni
e ammortamenti. Si segnala che I’Ebitda non ¢ identificato come
misura contabile nell’ambito dei principi contabili IAS/IFRS adottati
dall’Unione Europea. Conseguentemente, il criterio di determinazione
applicato dall’Emittente potrebbe non essere omogeneo con quello
adottato da altri gruppi e, pertanto, il saldo ottenuto dall’Emittente
potrebbe non essere comparabile con quello determinato da questi
ultimi.

Indica il rapporto tra 'EBITDA (Earning Before Interrest, Rax,
Depreciation & Amortization) e I’ammontare netto tra oneri e proventi
finanziari. E’ un tipico indicatore di “copertura”, che restituisce
I’indicazione di quanto la societa ¢ in grado di generare
operativamente in rapporto al servizio del debito nella sua valenza
economica.

Tecnologie e servizi di natura informatica dedicati alla salute delle
persone.

Tecnologie informatiche e di comunicazione per la sanita.

E un indice che individua il valore complessivo di un'azienda.
Patrimonio netto.

European Securities and Markets Authority.

Tecnologie e servizi di natura informatica dedicati al benessere delle
persone.

Pagamenti elettronici.

Acronimo di EURO InterBank Offered Rate, tasso interbancario
offerto sull’Euro, indica il tasso di riferimento per operazioni
finanziarie con valuta in Euro, basato sulla media dei tassi di interesse
praticati da alcune maggiori banche europee ad altre istituzioni
bancarie.

Perdite attese sul credito.
Secondo 1 Principi Contabili Internazionali, il prezzo che si
percepirebbe per la vendita di un'attivita ovvero che si pagherebbe per

il trasferimento di una passivita in una regolare operazione tra
operatori di mercato alla data di valutazione.
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front office

g rate

hardware

HealthCare
hedge accounting
held for trading

help desk

HIT-RATIO

hi-tech

hosting

IAP o Indicatori Alternativi di
Performance

impairment test

incurred losses

Internal audit

internet

Investor relator

IT service management

Personale/settore di attivita che si occupa del contatto diretto con la
clientela.

Tasso di crescita.

In ingegneria elettronica e informatica, si indica la parte fisica di un
computer, ovvero tutte quelle parti -elettroniche, elettriche,
meccaniche, magnetiche, ottiche che ne consentono il funzionamento.

Indica il settore della sanita.
Metodo di contabilizzazione delle operazioni di copertura.
Strumenti finanziari posseduti per la negoziazione.

L’help desk € un processo destinato a fornire supporto, all'utente o al
cliente, relativamente a prodotti o servizi informatici ed elettronici. Lo
scopo dell’help desk ¢ di risolvere problemi o fornire indicazioni su
prodotti come computer, apparecchiature elettroniche o software.

Indica il tasso di successo.

Alta tecnologia (dall’inglese high tech o high technology, abbreviato
anche in hi-tech), indica la tecnologia al momento piu avanzata.

In informatica si definisce hosting un servizio di rete che consiste
nell’allocare su un server web le pagine web di un sito web o
un’applicazione web, rendendolo cosi accessibile dalla rete internet e
ai suoi utenti

Indicatori di performance economici e finanziari diversi da quelli
definiti o specificati nell’ambito della disciplina applicabile
sull’informativa finanziaria. Gli IAP sono solitamente ricavati dagli
indicatori del bilancio redatto conformemente alla disciplina
applicabile sull’informativa finanziaria, rettificati mediante 1’aggiunta
o la sottrazione di importi relativi a dati presentati nel bilancio.

Procedimento di verifica delle perdite di valore delle attivitd non
finanziarie che deve essere effettuato dalle societa che redigono i
bilanci in conformita ai Principi Contabili Internazionali.

Perdite sostenute su crediti.

Attivita indipendente ed obiettiva di monitoraggio e consulenza,
finalizzata al miglioramento dell’efficacia e dell’efficienza

dell’organizzazione.

Rete ad accesso pubblico che connette vari dispositivi o terminali in
tutto il mondo.

Indica il soggetto responsabile della gestione specifica delle attivita
inerenti le relazioni con gli azionisti.

Servizi di gestione e manutenzione di soluzioni informatiche.
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IT o ICT (Information &
Communication Technology)

key performance indicator o
KPI

manutenzione adeguativa

manutenzione correttiva
manutenzione evolutiva
MISE

MMG

MIUR

multi-business o multi-business
company

Negative pledge

OFL

Oneri finanziari netti

over time

PA o Pubblica
Amministrazione

pari passu

L’insieme dei metodi e delle tecnologie che realizzano i sistemi di
trasmissione, ricezione ed elaborazione di informazioni (tecnologie
web e digitali comprese).

Indicatore ritenuto di particolare significativitd dalla societa (dal
gruppo) ai fini della valutazione dei fattori critici di rischio e di
successo in ambito finanziario, commerciale ed industriale, in termini
consuntivi e prospettici. Il cruscotto dei KPI individuati dall’azienda
costituisce la dorsale del controllo di gestione in senso esteso. Le
grandezze possono essere sia di tipo economico/patrimoniale (es.
debt/equity, day sales outstanding), di tipo fisico (es. numero unita
prodotte nel tempo), sia derivate da processi di indagine e verifica
(es. % di soddisfazione del cliente, o motivazione dei dipendenti, etc.
derivata da risposte a questionari).

Adeguamento del software per aderenza a nuovi paradigmi
tencnologici.

Risoluzione anomalie/difettosita del software.

Adeguamento del software per introdurre nuove funzionalita.
Ministero dello Sviluppo Economico.

Medico di medicina generale.

Ministero dell’Istruzione, dell’Universita e della Ricerca.

Societa con pil di una divisione di rilievo.

Con riferimento a contratti di natura finanziaria indica, di norma,
I’impegno assunto dal debitore a non creare vincoli reali (ad es.
ipoteche, mandati a iscrivere ipoteche o altri gravami) sui propri beni
o sui propri crediti, a garanzia di altri creditori; impegno che pud
essere variamente configurato dalla clausola: divieto di creare vincoli
su tutti i beni del debitore (materiali o immateriali, presenti o futuri,
etc.) o solo su alcuni di essi, per qualsiasi somma o oltre determinate
soglie, etc.

Oneri finanziari lordi.

Indica la differenza tra tra gli oneri finanziari passivi ed i proventi
finanziari.

Lungo un periodo di tempo.

L’insieme degli enti pubblici che svolgono l'attivita amministrativa
comprendendo anche gli enti pubblici c.d. economici, deputati
all’esercizio di un’attivita economica ed operanti, pertanto, in regime
di diritto privato.

Con riferimento a contratti di natura finanziaria indica, di norma, la
clausola tramite la quale il debitore attesta che le obbligazioni
contratte verso il mutuante, in rapporto al rimborso del prestito e alle
garanzie concesse, pongono quest’ultimo in una posizione di parita nei
confronti degli altri creditori dello stesso debitore e si impegna a fare
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performance obligation

PFN (Posizione Finanziaria
Netta) o Indebitamento
Finanziario Netto

PLS

PON

POS

provider pubblici in house
purchase price allocation o

PPA

rate-regulated activities

retention o client retention

R&S

reporting

retail o retail market o mercato

al dettaglio

ROE o return on equity

RTI

server

si che tale posizione non venga modificata durante la durata del
contratto di finanziamento contente detta clausola.

Promessa di trasferimento di beni/servizi contenuta all’interno di un
contratto con il cliente.

L’Indebitamento Finanziario Netto ¢ definito come la somma delle
banche c/c passivi e altri debiti finanziari scadenti entro un anno e
degli altri debiti finanziari a medio e lungo termine, al netto delle
disponibilita liquide e mezzi equivalenti, delle altre attivita finanziarie
correnti. L’Indebitamento Finanziario Netto ¢ definito secondo quanto
richiesto dalla Comunicazione Consob n. 60604293 del 28 luglio 2006
ed in conformita con la Raccomandazione ESMA.

Pediatra di libera scelta
Programma Operativo Nazionale (PON) del MIUR.
Point of Sale.

Societa o enti partecipati dalla PA che svolgono attivita di acquisti
centralizzati e fornitura di servizi in ambito IT.

Processo di allocazione del prezzo di acquisto alle attivita e alle
passivita di un’entitd acquisita, che deve essere svolto dalla societa
acquirente, nell’ambito di applicazione del principio contabile
internazionale IFRS 3 (International Financial Reporting Standard 3 —
Aggregazioni aziendali).

Attivita a tariffe regolamentate.

Si intende 1’abilitd dell’impresa a conservare la propria clientela nel
tempo.

Attivita di ricerca e sviluppo diretta allo studio di innovazione
tecnologica da utilizzare per migliorare i propri prodotti, crearne di
nuovi, o migliorare i processi di produzione.

La rilevazione periodica dei dati relativi alla gestione e all'andamento
di un'azienda e la loro trasmissione ai dirigenti dell'azienda stessa.

Indica le attivita connesse con la vendita da parte di un’azienda
direttamente al consumatore di beni o servizi (anche al dettaglio), che
vengono da esso acquistati per il suo utilizzo personale o familiare.

Indice economico sulla redditivita del capitale proprio, ottenuto
dividendo I’ utile netto per i mezzi propri. L’indicatore viene utilizzato
per verificare il tasso di remunerazione del capitale di rischio, ovvero
quanto rende il capitale conferito all'azienda dai soci.

Raggruppamento temporaneo di imprese.

Un server (dall’inglese (to) serve “servire”, dunque letteralmente
“serviente, servitore) in informatica e telecomunicazioni & un
componente o sottosistema informatico di elaborazione e gestione del
traffico di informazioni che fornisce, a livello logico e fisico, un
qualunque tipo di servizio ad altre componenti (tipicamente chiamate
clients, cio¢ clienti) che ne fanno richiesta attraverso una rete di
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server web (o web server)

share-based payment

sito web (o sito internet)

software applicativi

software house

spread

teleassistenza

telecare

teleconforto

telemedicina o telesalute

telemonitoraggio

terminal value

track record

3D Printing o stampa 3D

unaudited

up-selling

U.R.P.

UTAP

computer, all'interno di un sistema informatico o anche direttamente
in locale su un computer.

In informatica un server web ¢ un’applicazione software che, in
esecuzione su un server, ¢ in grado di gestire le richieste di
trasferimento di pagine web di un cliente, tipicamente un web browser.

Pagamenti basati su azioni.

E un insieme di pagine web correlate, ovvero una struttura ipertestuale
di documenti che risiede su un server web.

Programmi informatici.

Produttore di software.

Differenziale tra due tassi di interesse.

La teleassistenza ¢ una modalita di supporto tecnico operata in remoto
(a distanza) da specialisti con interazione diretta o indiretta sul sistema

locale.

Insieme di tecniche mediche e informatiche volte all’assistenza
remota di soggetti fragili (anziani e persone con disabilita).

Servizio di compagnia telefonica nato per offrire conforto, contrastare
il senso di solitudine ed accrescere il senso di sicurezza degli assistiti
e dei loro familiari.

La telemedicina € I’insieme di tecniche mediche ed informatiche che
permettono la cura di un paziente a distanza o piu in generale di fornire
servizi sanitari a distanza.

Applicazione delle telemedicina volta al monitoraggio in remoto di
parametri vitali o ambientali.

Esprime il valore attuale dei flussi di cassa operativi previsti per il
periodo successivo all’orizzonte temporale esplicito di proiezione.

Indica un insieme di informazioni relative ad un soggetto o un evento,
che ne riassumono la storia, i precedenti, i momenti peculiari.

E la realizzazione di oggetti tridimensionali mediante produzione a
strati, partendo da un modello 3D digitale. Il modello digitale viene
prodotto con software dedicati e successivamente elaborato per essere
poi realizzato, strato dopo strato, attraverso una stampante 3D.

Quando riferito ai bilanci d’esercizio o ai bilanci intermedi, significa
che tali bilanci non sono stati assoggettati a revisione contabile da

parte della Societa di Revisione.

Si tratta si una tecnica di vendita che mira ad offrire al consumatore
qualcosa di maggior valore rispetto alla sua scelta d’acquisto iniziale.

Ufficio Relazioni con il Pubblico.

Unita Territoriali di Assistenza Primaria.
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value proposition

WACC o Weighted Average
Cost of Capital

Web o World Wide Web o
WWW

web browser

well-being

Esprime il valore percepito dai clienti dell’offerta aziendale. Consiste
nella proposta di valore con cui si sintetizzano i benefici che i
consumatori possono ottenere dall’utilizzo di prodotti o servizi di
un’azienda.

Costo medio ponderato del capitale.

E uno dei principali servizi di internet, che permette di navigare e
usufruire di un insieme molto vasto di contenuti amatoriali e
professionali (multimediali e non) collegati tra loro attraverso

legami e di ulteriori servizi accessibili a tutti o ad una parte
selezionata degli utenti di internet.

E un’applicazione per il recupero, la presentazione e la navigazione
di risorse (pagine web, video o immagini) sul web.

Filosofia di vita che mette il benessere al centro dell’attenzione.
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NOTA DI SINTESI

La presente nota di sintesi (1a “Nota di Sintesi”), redatta ai sensi del Regolamento Delegato (UE) n. 486/2012
della Commissione del 30 marzo 2012 che modifica il Regolamento 809/2004/CE per quanto riguarda il
formato e il contenuto del prospetto, del prospetto di base, della nota di sintesi e delle condizioni definitive
nonché per quanto riguarda gli obblighi di informativa, contiene le informazioni essenziali relative
all’Emittente, al Gruppo e al settore di attivitd in cui gli stessi operano, nonché quelle relative alle Azioni
Ordinarie e Warrant oggetto di ammissione alle negoziazioni sul MTA.

La presente Nota di Sintesi € costituita da una serie di elementi informativi obbligatori richiesti dagli schemi
applicabili, definiti “Elementi”. Tali Elementi sono numerati nelle Sezioni da A a E (A.1 - E.7).

La presente Nota di Sintesi contiene tutti gli Elementi che ¢ previsto vengano inclusi in una Nota di Sintesi
relativa a tale tipologia di strumenti finanziari ed Emittente. Dal momento che alcuni Elementi non sono
previsti, vi possono essere dei salti nella sequenza numerica degli Elementi.

Sebbene sia previsto che un Elemento venga inserito nella Nota di Sintesi in ragione della tipologia di
strumento finanziario e delle caratteristiche dell’Emittente, ¢ possibile che nessuna informazione sia
disponibile al riguardo. In tale evenienza, ¢ inserita nella Nota di Sintesi una breve descrizione dell’ Elemento
astratto richiesto dagli schemi applicabili, con I’indicazione “non applicabile”.

SEZIONE A - INTRODUZIONE E AVVERTENZE

Al Avvertenza

La presente Nota di Sintesi deve essere letta come un’introduzione al Prospetto Informativo.

Qualsiasi decisione di investire nelle Azioni Ordinarie e nei Warrant dovrebbe basarsi sull’esame
da parte dell’investitore del Prospetto Informativo nella sua completezza.

Qualora sia presentato un ricorso dinanzi all’autorita giudiziaria in merito alle informazioni
contenute nel Prospetto Informativo, I’investitore ricorrente potrebbe essere tenuto, a norma del
diritto nazionale degli Stati membri, a sostenere le spese di traduzione del Prospetto Informativo
prima dell’inizio del procedimento.

La responsabilita civile incombe solo sulle persone che hanno presentato la Nota di Sintesi,
comprese le sue eventuali traduzioni, ma soltanto se la Nota di Sintesi risulti fuorviante, imprecisa
o incoerente se letta congiuntamente alle altre parti del Prospetto Informativo o non offra, se letta
insieme con le altre parti del Prospetto Informativo, le informazioni fondamentali per aiutare gli
investitori al momento di valutare I’opportunita di investire in tali Azioni Ordinarie e Warrant.

Si fa presente inoltre che la Nota di Sintesi non sara oggetto di pubblicazione o di diffusione al
pubblico separatamente dalle altre Sezioni in cui il Prospetto Informativo si articola.

A.2 | Consenso dell’Emittente all’utilizzo del Prospetto Informativo

L’Emittente non presta il proprio consenso all’utilizzo del presente Prospetto Informativo da parte
di intermediari finanziari per la successiva rivendita ovvero per il collocamento finale di qualsiasi
degli Strumenti Finanziari dell’Emittente da parte di intermediari finanziari.

SEZIONE B - EMITTENTE ED EVENTUALI GARANTI

B.1 | Denominazione legale e commerciale dell’Emittente

La denominazione legale dell’Emittente ¢ GPI S.p.A.

B.2 | Domicilio e forma giuridica dell’Emittente, legislazione in base alla quale opera I’Emittente
e suo paese di costituzione

GPI ¢ una societd per azioni di diritto italiano, costituita in Italia ed operante in base alla
legislazione italiana. L’Emittente ha sede legale in Trento, Via Ragazzi del ‘99 n. 13.
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L’Emittente ritiene di poter essere qualificata come PMI ai sensi dell’art. 1, comma 1, lett. w-
quater.1 del TUF, a partire dalla Data di Avvio delle Negoziazioni. Ai sensi di tale ultima
disposizione infatti per “PMI” si intendono “fermo quanto previsto da altre disposizioni di legge,
le piccole e medie imprese, emittenti azioni quotate, il cui fatturato anche anteriormente
all’ammissione alla negoziazione delle proprie azioni, sia inferiore a Euro 300 milioni, ovvero
che abbiano una capitalizzazione di mercato inferiore a Euro 500 milioni. Non si considerano
PMI gli emittenti azioni quotate che abbiano superato entrambi i predetti limiti per tre anni
consecutivi”’. Ai fini della valutazione della sussistenza della qualifica di PMI, il calcolo della

capitalizzazione e del fatturato ¢ stato fatto alla luce dei criteri individuati dall’art. 2-ter del
Regolamento Emittenti CONSOB, introdotto con delibera CONSOB n. 20621 del 10 ottobre 2018.

B.3

Descrizione della natura delle operazioni correnti dell’Emittente e delle sue principali
attivita, e relativi fattori chiave, con indicazione delle principali categorie di prodotti venduti
e/o servizi prestati e identificazione dei principali mercati in cui I’Emittente compete

Principali attivita del Gruppo

GPI e le Controllate operano nel mercato dell’ICT realizzando soluzioni informatiche e sistemi
informativi integrati a beneficio dei settori della sanita e del sociale.

L’ offerta dei servizi e prodotti del Gruppo ¢ rivolta sia al settore pubblico sia al settore privato e
comprende: (a) la progettazione e realizzazione di sistemi informativi; (b) la fornitura di servizi
amministrativi per il settore sanitario; (c) la fornitura di servizi sanitari socio-assistenziali; (d) la
progettazione e realizzazione di soluzioni tecnologiche integrate per la logistica ed automazione;
(e) la fornitura di servizi professionali di ICT e (f) la progettazione e realizzazione di sistemi per
la gestione dei pagamenti elettronici.

Alla Data del Prospetto Informativo, il modello operativo del Gruppo ¢ articolato in sei ASA
ognuna delle quali & presidiata da una o pill societa Controllate dall’Emittente.

Le ASA del Gruppo sono:

1) “ASA Sistemi Informativi’: che comprende I'insieme delle soluzioni software e dei
servizi ad esse correlati (manutenzione correttiva, adeguativa, conservativa ed evolutiva)
orientati alla gestione dei processi amministrativo contabili e dei processi di cura per le
strutture socio-sanitarie pubbliche e private e, pit in generale, delle pubbliche
amministrazioni. L’ASA Sistemi Informativi rappresenta il 42,9% dei ricavi ed altri
proventi consolidati al 30 giugno 2018, il 42,6% circa dei ricavi ed altri proventi
consolidati al 31 dicembre 2017 e il 33,0% circa dei ricavi ed altri proventi consolidati al
31 dicembre 2016.

2) “ASA Servizi per la Sanita Amministrativi”: che include i servizi ausiliari di carattere
amministrativo (quali prenotazione/disdetta di prestazioni sanitarie, contact center, servizi
di accettazione amministrativa/sportello, servizi di segreteria amministrativa,
intermediazione culturale per cittadini stranieri ed ulteriori servizi amministrativi di
business process outsourcing). L’ ASA Servizi per la Sanitd Amministrativi rappresenta il
44,9% dei ricavi ed altri proventi consolidati al 30 giugno 2018, il 45,0% circa dei ricavi
ed altri proventi consolidati al 31 dicembre 2017 e i1 56,0% circa dei ricavi ed altri proventi
consolidati al 31 dicembre 2016;

3) “ASA Servizi per la Sanita Socio-Assistenziali”’: che comprende i servizi erogati dalle
strutture poliambulatoriali che utilizzano il brand “Policura”, i servizi di telemedicina e la
protesica 3D. L’ASA Servizi per la Sanitd Socio-Assistenziali rappresenta lo 0,8% dei
ricavi ed altri proventi consolidati al 30 giugno 2018, 1'1,2% circa dei ricavi ed altri
proventi consolidati al 31 dicembre 2017 e lo 1,0% circa dei ricavi ed altri proventi
consolidati al 31 dicembre 2016;

4) “ASA Logistica e Automazione”: che ricomprende soluzioni tecnologiche integrate
(infrastrutture hardware e software) per la gestione della supply chain del farmaco. L’ASA
Logistica e Automazione rappresenta il 3,5% dei ricavi ed altri proventi consolidati al 30
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giugno 2018, il 4,1% circa dei ricavi ed altri proventi consolidati al 31 dicembre 2017 e il
2,3% circa dei ricavi ed altri proventi consolidati al 31 dicembre 2016;

5) “ASA Servizi Professionali ICT”: che rappresenta un insieme diversificato di prodotti e
servizi che includono (i) servizi di desktop management ovvero servizi di assistenza e
manutenzione della postazioni di lavoro degli utenti per le componenti hardware e software
(i1) servizi di assistenza sistemistica quali amministrazione dei datacenter nelle diverse
componenti, servizi consulenziali in ambito networking e database administration. L’ ASA
Servizi Professionali ICT rappresenta il 6,2% dei ricavi ed altri proventi consolidati al 30
giugno 2018, il 5,0% circa dei ricavi ed altri proventi consolidati al 31 dicembre 2017 e il
5,3% dei ricavi ed altri proventi consolidati al 31 dicembre 2016;

6) “ASA Monetica”: che include le tecnologie innovative e i servizi offerti per la gestione
dei pagamenti elettronici per il mondo della grande distribuzione organizzata, delle catene
retail (reti di negozi) e del banking. L’ ASA Monetica rappresenta 1’ 1,7% dei ricavi ed altri
proventi consolidati al 30 giugno 2018, 1’1,9% circa dei ricavi consolidati al 31 dicembre
2017 e il 2,4% circa dei ricavi ed altri proventi consolidati al 31 dicembre 2016.

La ripartizione per ASA ¢ stata adottata dall’Emittente a partire dall’esercizio 2016. Nel presente
Prospetto Informativo, pertanto, non vengono riportati dati economico - finanziari relativi
all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 suddivisi per ASA.

Si riportano di seguito i principali dati di ripartizione geografica e per ASA della voce ricavi e altri
proventi.

30/06/2018 Italia UE Extra-UE totale

ASA Servizi per la sanita amministrativi 41.907 41.907
ASA Sistemi Informativi 33.908 4.698 1.431 40.037

ASA Servizi Professionali ICT 5.784 5.784

ASA Logistica e Automazione 950 2.051 221 3.223

ASA Monetica 1.440 175 1.615

ASA Servizi per la sanita socio-assistenziali 702 702
84.690 6.924 1.653 93.267

31/12/2017 Italia UE Extra-UE totale

ASA Servizi per la sanita amministrativi 81.032 81.032
ASA Sistemi Informativi 65.591 10.804 303 76.698

ASA Servizi Professionali ICT 9.039 9.039

ASA Logistica e Automazione 5.402 2.042 7.444

ASA Monetica 3.428 3.428

ASA Servizi per la sanita socio-assistenziali 2.243 2.243
totale 166.735 12.846 303 179.884

31/12/2016 Italia UE Extra-UE totale

ASA Servizi per la sanita amministrativi 76.310 76.310
ASA Sistemi Informativi 44.880 44.880

ASA Servizi Professionali ICT 7.228 7.228

ASA Logistica e Automazione 1.477 932 705 3.114

ASA Monetica 3.297 3.297

ASA Servizi per la sanita socio-assistenziali 1.333 1.333
totale 134.525 932 705 136.162

Dal punto di vista della ripartizione per ASA si evidenzia che I’ASA Sistemi Informativi e Servizi
per la Sanita Amministrativi rappresentano la quota maggiormente rilevante dei ricavi del Gruppo
(pari a circa 88% del totale ricavi ed altri proventi in base al bilancio intermedio d’esercizio chiuso
al 30 giugno 2018).

Tutte le ASA nascono e si sviluppano storicamente in Italia, ove il Gruppo vanta la maggioranza
della propria clientela. Tuttavia, il Gruppo sta accrescendo la propria quota di ricavi esteri
soprattutto per il tramite delle seguenti Controllate:

- PCS (ASA Sistemi Informativi) che alimenta importanti vendite UE prevalentemente su
ospedali e cliniche austriache, ma con quote anche in Germania e Svizzera (extra-UE);

- Hemasoft (ASA Sistemi Informativi), la cui presenza ¢ distribuita tra la Spagna (la sede
della societa principale) e un nutrito portafoglio di clienti in Sud America, Africa, Medio
Oriente ed Estremo Oriente;
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Riedl (ASA Logistica ed Automazione), il cui prodotto rappresenta il fulcro tecnologico per
I’ASA, poggia sulla presenza di clientela in Francia e Spagna nonché, per importi meno
significativi, in altri paesi UE ed Extra-UE.

Fattori chiave

A giudizio dell’Emittente, i principali fattori critici di successo che hanno consentito lo sviluppo
ed il consolidarsi del proprio posizionamento competitivo possono essere cosi sintetizzati:

(i)  elevata stabilita della base clienti, soprattutto nelle ASA Sistemi Informativi e Servizi per
la Sanita Amministrativi (quelle che generano il maggior volume di fatturato), conseguita,
a giudizio del management di GPI, grazie alla fidelizzazione scaturente dall’offerta di
soluzioni altamente personalizzate. Nell’ambito dell’ASA dei Servizi per la Sanita
Amministrativi la durata contrattuale media converge sui 5 anni, mentre nell’ASA dei
Sistemi Informativi la durata ¢ inferiore, compresa tra 1-3 anni con una retention della
clientela che si attesta oltre il 91% (nel periodo 2015-2017);

(i) visibilita e prevedibilita dei risultati, soprattutto nel’ASA Servizi per la Sanita
Amministrativi, dato che una parte preponderante del fatturato deriva da contratti di durata
pluriennale. Assumendo come riferimento, infatti, il volume di ricavi al 31 dicembre 2017
per ’ASA Servizi per la Sanita Amministrativi i contratti in essere determinano una
previsione dei ricavi di quasi il 90% rispetto al valore del 2017 per I’esercizio 2018 e di
oltre il 68% per I’esercizio 2019. I ricavi previsti per il 2020 riferiti ai contratti in essere al
31 dicembre 2017 si attestano al 48% circa in ragione della conclusione prevista per alcuni
appalti nel 2019;

(iii) elevata percentuale storica di aggiudicazione delle gare di appalto cui il Gruppo partecipa.
Nel corso degli ultimi 3 esercizi (2017-2015) il Gruppo ha acquisito mediamente su base
annuale 10,8 milioni di Euro di nuovi contratti nell’ASA Sistemi Informativi e 20,3 milioni
di Euro nell’ASA dei Servizi per la Sanita Amministrativi con una HIT-RATIO media a
livello di Gruppo del 5,6%. (quasi il 25% nel’ ASA dei Servizi per la Sanita
Amministrativi);

(iv) presenza in un mercato (software e servizi ICT) con interessanti opportunita di crescita
(CAGR stimato in Italia da Netics S.r.1., rilevazione 2017, nel prossimo triennio tra il 2% e
il 3%, CAGR stimato da Gartner Inc. a livello mondiale, rilevazione 2017, nel prossimo
triennio tra il 5 ed il 7%). Di seguito si riportano le stime di crescita per il mercato domestico
(fonte Osservatorio Netics) ed internazionale (fonte Gartner) assunte come riferimento per
le analisi previsionali:

Enti centrali 5,08 9,68 8,82
Regioni 13,00 8,41 12,24
ASL, AO, AOU, IRCCS, RSA pubbliche -8,78 -7,41 -6,00
Case di cura, centri diagnostica, ambulatori specialistica, RSA ... 2,97 5,77 5,45
Medici di medicina generale e pediatri di libera scelta 11,76 2,63 2,56
Farmacie 4,00 1,92 3,77
TOTALE 1,67 2,17 4,03

Merecato Italia (fonte Netics)

39




9,0%

8,0% 7.6% 7.7% 7.7% 7.8%
7.4%
7.0%
6,0%
%
6.0% 53 56%
51% 5.5% 534 .
50% 1 46% 9%
®IT Services
0% Software
3.2%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%
2.016 2017E 2018E 2019E 2020 2021E CAGR
2016-2021

Mercato internazionale (fonte Gartner — luglio 2017);

(v)  positivo track record di operazioni di acquisizione realizzate, principalmente nell’ambito
dell’ASA Sistemi Informativi (nel corso degli ultimi tre esercizi e nell’esercizio 2018, il
Gruppo ha perfezionato complessivamente n. 20 operazioni di acquisizione).

Si riportano di seguito i punti di forza di cui ciascuna ASA del Gruppo dispone ed i punti di
debolezza che ne riducono o potrebbero ridurre la capacita produttiva e/o il posizionamento
competitivo, come pure le opportunita e le minacce espresse dal sistema entro cui si colloca
ciascuna ASA del Gruppo nello svolgimento delle proprie attivita.

ASA Punti di Forza Punti di Debolezza
Sistemi Informativi - Competenza sul dominio applicativo e | ~ Portafoglio prodotti in fase di
elevata  personalizzazione  delle integrazione  (principalmente
applicazioni per effetto delle numerose

- Elevata sinergia con le altre ASA del acquistziont Iperfez.lone.lte nel
Gruppo corso dell’ultimo triennio e nel

- Ampiezza del portafoglio prodotti e 2018) L L.
clienti - Elevato impiego di risorse
nella manutenzione delle
applicazioni  dovuto  alla
personalizzazione delle stesse

- Capacita di riscontrare e soddisfare le
esigenze del cliente

- Fidelizzazione della clientela e qualita
del credito, essendo la PA tra i maggiori
clienti del Gruppo

- Positivo track record nell’ambito delle
operazioni di crescita per linee esterne
(nel corso degli ultimi tre esercizi e
nell’esercizio 2018, il Gruppo ha
perfezionato complessivamente n. 13
operazioni di acquisizione nell’ambito
della presente ASA)

Servizi per la Sanitd Amministrativi - Competenza ed esperienza nella | = DI tipo sistemico generalizzato
creazione di sinergie tra procedure e di settore
modelli organizzativi e
nell’informatizzazione dell’erogazione
dei relativi servizi

- Importanti referenze di mercato

- Elevata percentuale storica di
aggiudicazione delle gare di appalto

- Elevata predittivita dei ricavi (dato il
carattere pluriennale dei contratti
stipulati)

Logistica ed Automazione - Capacita ed esperienza nell’offrire | ~ L.lml'tato' sviluppo della' rete
soluzioni  integrate ad  elevato distributiva a livello
contenuto tecnologico (hardware e internazionale
software) e con bassi costi di
manutenzione

- Elevata capacita di personalizzazione
dei prodotti a farmacie private

- Rapporto qualita/prezzo competitivo
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Servizi Professionali ICT

Competenza specifica nel settore
HealthCare

Elevata predittivita dei ricavi (dato il
carattere pluriennale dei contratti
stipulati)

Elevata sinergia con le altre ASA del
Gruppo

Fidelizzazione della clientela

Di tipo sistemico
generalizzato di settore

Monetica

Elevata competenza sul dominio
applicativo dei pagamenti elettronici
sia in ambito del mercato retail che del
settore PA
Elevata capacita di personalizzazione
dei prodotti

Ridotte dimensioni rispetto ai
principali operatori di mercato

ASA

Opportunita

Minacce

Sistemi Informativi

Crescita per linee esterne
Concentrazione della clientela che
richiede  operatori di  rilevanti
dimensioni

Evoluzione della domanda verso
soluzioni basate su tecnologia nel
settore della Sanita pubblica

Sviluppo del mercato privato e dei
mercati esteri

Possibile contrazione degli
investimenti della PA
Tempistica dei pagamenti
della PA

Tempistica e complessita di
aggiudicazione definitiva degli
appalti pubblici

Ingresso nel mercato
domestico di operatori
internazionali

Servizi per la Sanita Amministrativi

Sviluppo del mercato della sanita
privata

Evoluzione dei modelli di assistenza
nella Sanita privata

Introduzione delle tecnologie ICT al
fine di aumentare la produttivita
Progressiva esternalizzazione di servizi
di contact-center attualmente gestiti
internamente

Tempistica e complessita di
aggiudicazione definitiva degli
appalti pubblici

Settore a marginalita contenuta

Logistica ed Automazione

Ampliamento della clientela target
rappresentato dai distributori
farmaceutici intermedi

Applicazione delle tecnologie di
automazione ad altri settori industriali
(prodotti piccoli ad alto costo quali, a
titolo  esemplificativo,  gioielleria,
automotive, componentistica)

Possibile contrazione degli
investimenti della PA
Tempistica e complessita di
aggiudicazione definitiva
degli appalti pubblici

Servizi Professionali ICT

Sviluppo della domanda relativa ad
alcuni ambiti tematici specifici (quali

- Possibile  contrazione
degli investimenti della

ad esempio la tutela dei dati personali) PA L .
- Tempistica dei
pagamenti della PA
- Tempistica e
complessita di
aggiudicazione
definitiva degli appalti
pubblici
Monetica Sviluppo della domanda relativa da Ingresso  di  operatori
parte di operatori bancari di medio- emergenti internazionali
piccole dimensioni per il mercato retail
Sviluppo degli scambi di criptovalute
Strategie

Le strategie del Gruppo si fondano sulle seguenti azioni:

6 consolidamento del mercato domestico (ampliamento della quota di mercato) sia in
ambito pubblico che privato tramite una strategia commerciale basata su iniziative di up
e cross selling sostenute dall’ampiezza del portafoglio prodotti (a seguito anche delle
operazioni di acquisizione) e dal capillare presidio territoriale e con una minor necessita
di ricorso a subappalti o raggruppamenti temporanei di impresa;
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(ii) razionalizzazione dei costi e realizzazione di una strategia di costo e organizzazione
tramite, in particolare, la valorizzazione delle risorse umane ed il conseguimento di un
consolidamento delle competenze;

(ii1) internazionalizzazione nei mercati di riferimento, in particolare nelle aree logistica del
farmaco e sistemi informativi (su alcune mirate linee di prodotto) tramite anche
partnership con operatori locali e ’adattamento dell’offerta alle peculiarita dei paesi
esteri;

@iv) crescita per linee esterne mediante fusioni ed acquisizioni con operatori dei settori in cui
opera il Gruppo.

Principali mercati e posizionamento competitivo

Il Gruppo presidia il mercato dei sistemi informativi di natura sanitaria e socio-assistenziale,
posizionandosi tra i primi operatori a livello nazionale. II Gruppo ¢ inoltre tra i principali operatori
in Italia nei servizi per la sanita, con particolare riferimento al BPO (contact center e CUP).

B.4a

Descrizione delle principali tendenze recenti riguardanti I’Emittente e i settori in cui opera

Fatto salvo quanto indicato nel Prospetto Informativo, a giudizio della Societa dal 1° luglio 2018
alla Data del Prospetto Informativo, non si sono manifestate tendenze particolarmente significative
nell’andamento dei ricavi e nell’evoluzione dei costi in grado di condizionare - in positivo o in
negativo - I’attivita dell’Emittente e/o del Gruppo. Alla Data del Prospetto Informativo, sulla base
delle informazioni disponibili e fatto salvo quanto indicato al Capitolo 4 e complessivamente nel
Prospetto Informativo, I’Emittente non ¢ a conoscenza di tendenze, incertezze, richieste, impegni
o fatti noti che potrebbero ragionevolmente avere ripercussioni significative sulle prospettive
dell’Emittente almeno per I’esercizio in corso.

Con riferimento al periodo compreso tra il 1° luglio 2018 e il 30 settembre 2018, I’Emittente,
verificata la coerenza dell’andamento effettivo della gestione rispetto ai dati previsionali relativi
all’esercizio in corso presenti nel piano industriale 2018-2020, dichiara che non sussistono
scostamenti rilevanti, sulla base delle ultime informazioni disponibili al 30 settembre 2018.

B.S

Descrizione del Gruppo a cui appartiene I’Emittente

Alla Data del Prospetto Informativo, il capitale sociale, sottoscritto e versato, dell’Emittente
ammonta a Euro 8.544.963,90 ed ¢ rappresentato da n. 15.909.539 azioni prive del valore
nominale, di cui: n. 15.848.219 Azioni Ordinarie e n. 61.320 Azioni C.

Alla Data del Prospetto Informativo, Fausto Manzana esercita indirettamente il controllo di diritto
sull’Emittente ai sensi dell’articolo 2359 del Codice Civile e dell’articolo 93 del TUF, essendo
titolare di una partecipazione pari al 66% del capitale sociale di FM nonché del diritto di usufrutto
su un ulteriore 10%. FM, a sua volta, ¢ titolare di n. 10.113.470 Azioni Ordinarie pari al 63,81%
del capitale sociale con diritto di voto di GPL

Alla Data del Prospetto Informativo GPI ¢ soggetta all’attivita di direzione e coordinamento, ai
sensi dell’articolo 2497 del Codice Civile, di FM.

Anche a seguito dell’ammissione a quotazione su MTA delle Azioni Ordinarie e dei Warrant, ¢
previsto che Fausto Manzana continui ad esercitare il controllo sull’Emittente, ai sensi dellart.
2359 del Codice Civile e dell’art. 93 del TUF, e che FM continui a esercitare attivita di direzione
e coordinamento, ai sensi dell’articolo 2497 del Codice Civile, nei confronti dell’Emittente.
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Alla Data del Prospetto Informativo GPI esercita altresi attivita di direzione e coordinamento ai
sensi dell’articolo 2497 del Codice Civile sulle societa dalla stessa, direttamente e indirettamente,
Controllate. In particolare, I’Emittente ¢ la capogruppo del Gruppo GPI e controlla le societa
indicate nella rappresentazione grafica che segue.

GPI spa

82/0% | ARGENTEA SP 200
ARGENTEA SRL 80,0%

1000 | UNLIT SRL*
BIM ITALIA SRL 70,3%

70,0%
CENTO ORIZZONTI SCARL 55,1% DOMINO SRL
CLINICHE o
DELLA BASILICATA SRL 7
GBIM SRL 70,0%
GPI CHILE SPA 56,0%

100,0%
HEMASOFT SOFTWARE SL 60,0% HEMASOFT AMERICA CORP

INFORMATICA GROUP

LOMBARDIA CONTACT SRL 100,0%

PCS GMBH 100,0%

RIEDL GMBH 51,0%

SALURIS ZOO

SINTAC SRL 51,0%

XIDERA SRL 60,0%

3 Q
= -

* Societa per la quale, alla Data del Prospetto Informativo, ¢ in corso di perfezionamento la fusione per incorporazione in
Argentea (per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.5 del Prospetto Informativo).

Si segnala che alla Data del Prospetto Informativo GPI detiene direttamente o indirettamente, a
seconda del caso, partecipazioni in talune societa non rientranti nel perimetro di consolidamento.

B.6

Azionisti che detengono una partecipazione nel capitale o ai diritti di voto dell’Emittente che
sia soggetta a notifica, diritti di voto diversi e indicazione del soggetto controllante
I’Emittente ai sensi dell’art. 2359, comma 1, n. 1 del Codice Civile e dell’art. 93 del TUF.

Alla Data del Prospetto Informativo, sulla base delle comunicazioni ricevute ai sensi della
normativa applicabile, delle risultanze del libro soci nonché sulla base delle altre informazioni a
disposizione della Societa, 1'unico azionista che, direttamente o indirettamente, detiene
partecipazioni pari o superiori al 5% del capitale sociale con diritto di voto dell’Emittente ¢ il
seguente:

% del capitale sociale con

Azionista Diretto Azioni Ordinarie diritto di voto




FM 10.113.470 63,81

FM ¢ una societa a responsabilita limitata di diritto italiano con sede legale in Bussolengo (VR),
Via Borgolecco n. 15, codice fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle Imprese di
Verona 03822520239. 1l capitale sociale di FM ¢ pari a Euro 100.000. FM ¢ controllata da Fausto
Manzana (Presidente e Amministratore Delegato dell’Emittente) che detiene una partecipazione
pari al 66% del capitale sociale di FM e il diritto di usufrutto su un ulteriore quota di partecipazione
pari al 10% del capitale. Gli ulteriori partecipanti al capitale sociale di FM sono: (i) Silvana
Pachera (moglie di Fausto Manzana) titolare di una partecipazione pari al 30% del capitale sociale
di FM della quale il 10% in nuda proprieta; (ii) Sergio Manzana (membro del Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente nonché figlio di Fausto Manzana e Silvana Pachera) titolare di
una partecipazione pari all’1%; (iii) Sara Manzana (figlia di Fausto Manzana e Silvana Pachera)
titolare di una partecipazione pari all’1%; (iv) Sonia Manzana (figlia di Fausto Manzana e Silvana
Pachera) titolare di una partecipazione pari all’1% e (v) Dario Manzana (membro del Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente nonché figlio di Fausto Manzana e Silvana Pachera) titolare di
una partecipazione pari all’1%.

Alla Data del Prospetto Informativo GPI ¢ controllata di diritto da Fausto Manzana ai sensi
dell’articolo 2359 del Codice Civile e dell’articolo 93 del TUF.

In data 30 aprile 2018 I’assemblea straordinaria dei soci di GPI (atto prof. Mario Notari, notaio in
Milano, rep. 23.950 e racc. 14.226) ha deliberato, con decorrenza dalla Data di Avvio delle
Negoziazioni, I’adozione dello Statuto GPI MTA. L’adozione dello Statuto GPI MTA comporta,
con effetto a far data dalla Data di Avvio delle Negoziazioni, 1’eliminazione della categoria
speciale delle Azioni B e la loro conversione in Azioni Ordinarie nel rapporto di 1:1 (uno a uno).

A tale ultimo riguardo si segnala tuttavia che in data 7 novembre 2018, in conformita a quanto
previsto dall’articolo 6.4(d) dello Statuto GPI AIM — che prevede che le Azioni B, nel rapporto di
una Azione Ordinaria per ogni Azione B, possano essere convertite, in tutto o in parte e anche in
piu tranche, in Azioni Ordinarie a semplice richiesta del titolare delle stesse, mediante
comunicazione da inviarsi al Consiglio di Amministrazione della Societa e per conoscenza al
presidente del collegio sindacale e che tale conversione non comporta alcuna modifica dell’entita
del capitale sociale — FM e Orizzonte, unici titolari di Azioni B (e cosi in particolare FM in quanto
titolare di n. 9.650.000 Azioni B e Orizzonte di n. 350.000 Azioni B), hanno inviato la richiesta di
conversione della totalita delle Azioni B nella loro titolaritd. Per effetto di quanto precede n.
9.650.000 Azioni B nella titolarita di FM e n. 350.000 Azioni B nella titolarita di Orizzonte si sono
pertanto convertite in, rispettivamente, n. 9.650.000 Azioni Ordinarie e n. 350.000 Azioni
Ordinarie (vale a dire nel rapporto di conversione 1:1).

In conseguenza di quanto sopra, alla Data del Prospetto Informativo il capitale sociale, sottoscritto
e versato, dell’Emittente ammonta a Euro 8.544.963,90 ed ¢ rappresentato da n. 15.909.539 azioni
prive del valore nominale, di cui: n. 15.848.219 Azioni Ordinarie e n. 61.320 Azioni C.

Lo Statuto GPI MTA, che entrera in vigore alla Data di Avvio delle Negoziazioni, prevede inoltre,
in presenza di determinate condizioni, l’istituto della maggiorazione del voto, disciplinato
all’articolo 127-quinquies del TUF. In particolare, lo Statuto GPI MTA prevede che, in deroga alla
regola generale per cui ogni azione da diritto a un voto, ciascuna Azione Ordinaria da diritto a voto
doppio (pertanto a due voti per ogni Azione Ordinaria) ove siano soddisfatte entrambe le seguenti
condizioni: (1) il diritto di voto relativo a una medesima azione sia appartenuto al medesimo
soggetto in virtu di un diritto reale legittimante, quale piena proprieta con diritto di voto, nuda
proprieta con diritto di voto o usufrutto con diritto di voto dell’azione (il “Diritto Reale
Legittimante”) per un periodo continuativo di almeno ventiquattro mesi (il “Periodo
Continuativo”), precisandosi che nel computo del Periodo Continuativo: (a) andra computata
anche la titolarita del Diritto Reale Legittimante anteriore alla data di iscrizione nell’Elenco
Speciale (come infra definito), purché non precedente al 29 dicembre 2016 (data in cui hanno
avuto inizio le negoziazioni delle azioni ordinarie della Societa su AIM Italia); (b) andra altresi
computato, senza soluzione di continuita, il periodo in cui il diritto di voto sia appartenuto al
medesimo soggetto di cui sopra in virtl di un Diritto Reale Legittimante su azioni di altra categoria
precedentemente emesse dalla Societa, purché aventi diritto di voto, gia esistenti prima della Data
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di Avvio delle Negoziazioni e che siano state convertite in Azioni Ordinarie prima o in coincidenza
di tale data; (2) la ricorrenza del presupposto sub (1) sia attestata: (a) dall’iscrizione continuativa,
per il Periodo Continuativo, nell’elenco speciale appositamente istituito e disciplinato dall’articolo
6 dello Statuto GPI MTA (I’“Elenco Speciale”), nonché dalle comunicazioni previste,
rispettivamente, dai commi 2 e 3 dell’articolo 44, del Provvedimento Congiunto attestanti la
titolarita del Diritto Reale Legittimante; oppure (b) nel caso di cui al precedente paragrafo (1)
lettera (a), dall’iscrizione continuativa (inferiore a ventiquattro mesi) nell’Elenco Speciale, nonché
dalle comunicazioni previste, rispettivamente, dai commi 2 e 3 dell’articolo 44 del Provvedimento
Congiunto, attestanti la titolarita del Diritto Reale Legittimante anche per il periodo anteriore la
data di iscrizione nell’Elenco Speciale.

Nell’ipotesi in cui, contestualmente, (i) FM non proceda ad alcun acquisto o vendita di Azioni
Ordinarie; (ii) la stessa FM chieda e ottenga, con il decorso del tempo occorrente, la maggiorazione
del voto per tutte le Azioni Ordinarie dalla medesima detenute alla Data del Prospetto Informativo;
(iii) nessun altro azionista dell’Emittente provveda ad effettuare tale richiesta o comunque ottenga
la maggiorazione; (iv) non si verifichi la Terza Conversione Azioni C e (v) non avvenga alcun
esercizio dei Warrant in circolazione, la percentuale dei diritti di voto esercitabile da FM
nell’assemblea ordinaria e straordinaria dell’Emittente sarebbe pari al 77,91% del totale dei diritti
di voto.

Al riguardo, si ricorda che, secondo quanto previsto dallo Statuto GPI MTA, la maggiorazione del
diritto di voto si computa anche per la determinazione dei quorum costitutivi e deliberativi che
fanno riferimento ad aliquote del capitale sociale. Nell’ipotesi sopra indicata, FM disporrebbe di
un numero di voti sufficiente per soddisfare i requisiti relativi ai quorum costitutivi e deliberativi
dell’assemblea ordinaria e straordinaria della Societa previsti dagli articoli 2368 e 2369 del Codice
Civile. Al riguardo, si ricorda che, secondo quanto previsto dallo Statuto GPI MTA, Ia
maggiorazione del diritto di voto si computa anche per la determinazione dei quorum costitutivi e
deliberativi che fanno riferimento ad aliquote del capitale sociale. Nell’ipotesi sopra indicata, FM
disporrebbe di un numero di voti sufficiente per soddisfare i requisiti relativi ai guorum costitutivi
e deliberativi dell’assemblea ordinaria e straordinaria della Societa previsti dagli articoli 2368 e
2369 del Codice Civile.

Sulla base delle risultanze dell’ultima distribuzione dividendi, intervenuta il 9 maggio 2018, la
compagine sociale dell’Emittente era, a tale data, composta da oltre 600 azionisti. Pertanto, in data
7 giugno 2018, I’Emittente ha inviato alla CONSOB la comunicazione prevista dall’art. 108,
comma 2, del Regolamento Emittenti CONSOB essendosi verificate le condizioni previste dall’art.
2-bis del medesimo regolamento per la qualifica di emittente strumenti finanziari diffusi tra il
pubblico in misura rilevante ai sensi dell’art. 116 del TUF. Cio sulla base delle prime risultanze
pervenute in occasione della distribuzione del dividendo relativo all’esercizio 2017 che indicano
un numero di azionisti superiore a 500.

B.7

Informazioni finanziarie selezionate fondamentali sull’Emittente relative agli esercizi
passati.

Premessa

Le informazioni incluse nel Prospetto Informativo sono state estratte dai e/o calcolate sulla base
dei documenti, come di seguito menzionati:

- 1 dati consolidati intermedi al 30 giugno 2018 derivano dal bilancio consolidato
intermedio approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 28
settembre 2018;

- 1 dati consolidati intermedi al 30 giugno 2017 derivano dal bilancio consolidato
intermedio approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 29
settembre 2017;

- idati consolidati al 31 dicembre 2017 derivano dai seguenti documenti:

per quanto riguarda i prospetti della situazione patrimoniale-finanziaria e delle variazioni
di patrimonio netto si ¢ fatto riferimento ai dati comparativi della situazione patrimoniale-
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finanziaria al 31 dicembre 2017 riportati nel bilancio intermedio dell’Emittente al 30
giugno 2018. Nel bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018 i dati sulla situazione
patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017 sono stati rideterminati per riflettere il
completamento del processo di allocazione del prezzo pagato per le acquisizioni effettuate
nell’esercizio 2017 di Nuova Sigma, Info Line ed Hemasoft Software. Per una descrizione
di tali aggiustamenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.6.3 del
Prospetto Informativo. Inoltre, nel bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018 i
dati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017 sono stati ulteriormente
rettificati in seguito all’identificazione di errate classificazioni nelle poste patrimoniali
della Posizione Finanziaria Netta tra breve e lungo termine. L’effetto di tali rettifiche
hanno comportato complessivamente maggiori passivita finanziarie non correnti per 24
migliaia di Euro e minori passivita finanziarie correnti per pari importo;

per quanto riguarda i prospetti di conto economico, conto economico complessivo e del
rendiconto finanziario dell’esercizio 2017 si ¢ fatto riferimento al bilancio consolidato al
31 dicembre 2017, approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 25
maggio 2018, che non include gli effetti economici derivanti dal completamento del
processo di allocazione del prezzo pagato per le acquisizioni effettuate nell’esercizio 2017
di Nuova Sigma, Info Line ed Hemasoft in quanto questi verranno recepiti nel conto
economico comparato del bilancio consolidato 2018.

- idati consolidati al 31 dicembre 2016 derivano dai seguenti documenti:

per quanto riguarda la situazione patrimoniale-finanziaria si ¢ fatto riferimento ai dati
comparativi al 31 dicembre 2016 riportati nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2017.
Nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2017, i dati sulla situazione patrimoniale-
finanziaria al 31 dicembre 2016 erano stati rideterminati per riflettere il completamento
del processo di allocazione del prezzo pagato per le acquisizioni effettuate nell’esercizio
2016 di Gbim, PCS e Insiel Mercato. Per una descrizione di tali aggiustamenti si rimanda
alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.2 del Prospetto Informativo;

per il conto economico dell’esercizio si ¢ fatto riferimento al bilancio consolidato al 31
dicembre 2016, approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 29
marzo 2017, in quanto le predette allocazioni non avevano avuto alcun impatto
economico.

- 1idati consolidati al 31 dicembre 2015 derivano dal bilancio consolidato riesposto al 31
dicembre 2015 della Societa, predisposto in conformita ai Principi Contabili
Internazionali e redatto ai soli fini dell’inclusione nel Prospetto Informativo, approvato
dal Consiglio di Amministrazione della Societa in data 25 maggio 2018;

- sono stati utilizzati infine dati gestionali e altri documenti elaborati dall’Emittente non
sottoposti a revisione contabile.

B.7.1 Informazioni finanziarie selezionate fondamentali sull’ Emittente relative agli esercizi chiusi
al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015

Di seguito si riporta una sintesi delle principali informazioni selezionate desunte dai bilanci
consolidati dell’Emittente relativi agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2017, al 31 dicembre 2016
ed al 31 dicembre 2015.

B.7.1.1 Dati economici selezionati del Gruppo

% % %

In migliaia di Euro L. L. L.
Ricavi Ricavi Ricavi

Totale ricavi e altri proventi 179.884 100,0% 136.162 100,0% 89.369 100,0%
Costi per materiali (7.180)  (4,0%) (4.113)  (3,0%) (1.853)  (2,1%)
Costi per servizi (40.223) (22,4%)  (30.164) (222%)  (22.970) (25,7%)
Costi per il personale (102.303) (56,9%)  (79.593) (58,5%)  (53.626) (60,0%)
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 9.161)  (5,1%) (5.172)  (3,8%) (5.250)  (5,9%)
Altri accantonamenti 872)  (0,5%) (139)  (0,1%) (334) (0,4%)
Altri costi operativi (4.278)  (2,4%) (2.205)  (1,6%) (2.876)  (3,2%)
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Risultato operativo 15.867 8,8% 14.777 10,9% 2.460 2,8%

Proventi finanziari 566 0,3% 52 0,0% 96 0,1%
Oneri finanziari 2.797)  (1,6%) (2.507)  (1,8%) (1.867)  (2,1%)
Proventi e oneri finanziari (2.230) (1,2%) (2.455) (1,8%) 1.771) (2,0%)

Quota dell’utile di partecipazioni contabilizzate con il
L . S - - (108)  (0,1%) - -
metodo del patrimonio netto, al netto degli effetti fiscali

Risultato ante imposte 13.637 7,6% 12.214 9,0% 689 0,8%

Imposte sul reddito (5.477)  (3,0%) (5.723)  (4,2%) 954)  (1,1%)

Risultato dell’esercizio 8.160 4,5% 6.491 4,8 % (265) (0,3%)

Risultato dell’esercizio attribuibile a:

Soci della controllante 7.873 4,4% 6.230 4,6% 407)  (0,5%)

Partecipazioni di terzi 287 0,2% 261 0,2% 142 0,2%
2017 vs 2016

L’importante crescita del totale ricavi e altri proventi del Gruppo, pari al 32% rispetto al 2016, ¢
dovuta ad una crescita del 26% per linee esterne e ad un 6% di crescita organica. Dal punto di vista
della segmentazione, gran parte dell’incremento ¢ riferibile all’ASA Sistemi Informativi, la cui
performance ¢ trainata dalle acquisizioni di Insiel Mercato e PCS (acquisite il 29 dicembre 2016 e
quindi consolidate a livello economico nel 2017).

I costi per servizi registrano un incremento del 33% rispetto al 2016 principalmente attribuibili
all’incremento delle lavorazioni esterne, delle consulenze e degli altri costi con un andamento in
linea con la crescita dei ricavi.

11 costo del personale registra un incremento del 29% rispetto al 2016 in conseguenza di un
generale aumento dell’organico medio in seguito all’inizio di nuovi progetti ed in misura minore
all’effetto delle operazioni straordinarie di acquisizione.

2016 vs 2015

L’incremento dei ricavi e altri proventi del Gruppo, pari al 52,4% rispetto al 2015, ¢ riferibile in
primo luogo alla crescita organica del Gruppo (pari al 28%), in secondo luogo alla maggiore
contribuzione della controllata Lombardia Contact che nel 2015 ha portato ricavi per soli 5 mesi
dell’anno (pari al 20%) e per la parte residua alle operazioni straordinarie di acquisizione.

I costi per servizi registrano un incremento del 31,3% rispetto al 2015 come conseguenza della
maggiore incidenza dei ricavi dell’ASA Servizi Amministrativi per la Sanita ed in particolare
riferibili a Lombardia Contact che ha contribuito nel 2016 per I’intero esercizio, rispetto ai 5 mesi
di contribuzione nel 2015.

I costo del personale registra un incremento pari al 48,4% rispetto al 2015 riferibile sia ad un
generale aumento dell’organico medio in seguito all’inizio di nuovi progetti, sia al fatto che le
attivita di fornitura di servizi amministrativi alla sanitd lombarda, erogati dalla Controllata
Lombardia Contact, hanno contribuito nel 2016 per l’intero esercizio, rispetto ai 5 mesi di
contribuzione nel 2015.

B.7.1.2 Dati patrimoniali e finanziari del Gruppo

31 % su 31 % su 31 % su

In migliaia di Euro dicembre capitale dicembre capitale dicembre capitale

2017 investito 2016 investito 2015 investito
Immobilizzazioni immateriali nette 77.775 33.181 11.031
Immobilizzazioni materiali nette 14.772 13.872 9.336
Immobilizzazioni finanziarie 1.202 1.051 1.339
Attivita per imposte differite 3.467 5.117 5.607
Costi non ricorrenti per i contratti con i clienti 9.050 10.732 12.654
Altre attivita non correnti 391 398 482

Attivita non correnti (A ) 106.657  92,7% 64.351  90,3% 40.449  96,3%
Rimanenze 4.046 4.037 2.743
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Attivita derivanti da contratti con i clienti 63.103 39.661 16.589

Altri crediti ed attivita correnti 43.055 32.058 26.530
Attivita correnti (B ) 110.204 75.756 45.862
Passivita da contratti con i clienti (1.277) (2.106) (2.778)
Debiti commerciali e altri debiti (60.121) (47.568) (29.992)
Altri debiti e passivita correnti (3.892) (3.225) (2.212)
Passivita correnti (C) (65.290) (52.899) (34.982)
Capitale Circolante Netto (D =B - C) * 44914  39,0% 22.857 32,1% 10.880  259%
Fondi non correnti per benefici ai dipendenti (6.048) (4.366) (1.949)
Fondi non correnti per rischi e oneri (2.333) (1.551) 97)
Passivita per imposte differite (10.904) (6.360) (3.469)
Altre passivitd non correnti (17.176) (3.694) (3.793)
Passivita a medio lungo termine ( E ) ** (36.461) (31,7)% 15.971) (224)% (9.308) (22,2)%
Totale impieghi - Capitale Investito Netto
115.110 100,0% 71.237 100,0% 42.021 100,0%
(A+D-E)
Capitale e riserve del Gruppo (62.934) (60.390) (4.068)
Capitale e riserve di terzi (1.134) (947) (192)
Totale patrimonio netto (F ) (64.068) (55,7)% (61.337) (86,1)% (4.260) (10,1)%
Indebitamento finanziario non corrente (62.956) (50.894) (38.321)
Indebitamento finanziario corrente netto 11.914 40.994 560

Totale Indebitamento finanziario netto ( G )
ek (51.042) (44,3)% (9.900) (13,9% (37.761) (89,9)%

Totale fonti - mezzi propri e indebitamento

§ L. (115.110) 100,0% (71.237) 100,0% (42.021) 100,0%
finanziario netto (F+G)

*) 1l capitale circolante netto ¢ definito come attivita correnti meno passivita correnti, cosi come riportate nella situazione
patrimoniale-finanziaria consolidata dei bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015; ad eccezione delle disponibilita liquide e

mezzi equivalenti, delle attivita finanziarie correnti e delle passivita finanziarie correnti.

(%) Le passivita a medio lungo termine corrispondono alle passivitd non correnti cosi come riportate nella situazione

patrimoniale-finanziaria consolidata dei bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 al netto delle passivita finanziarie non correnti.

() L’indebitamento finanziario netto ¢ definito come somma delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti, delle altre
attivita finanziarie correnti al netto dei conti correnti passivi bancari e altri debiti finanziari scadenti entro un anno e degli altri
debiti finanziari a medio e lungo termine. L’indebitamento finanziario netto ¢ definito secondo quanto richiesto dalla

Comunicazione Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006 ed in conformita con la Raccomandazione ESMA.
2017 vs 2016

La variazione delle attivita non correnti deriva principalmente dalle operazioni straordinarie di
acquisizione effettuate nel corso del 2017 che hanno comportato I’iscrizione di immobilizzazioni
immateriali nette per 46.269 migliaia di Euro ed, in particolare, di avviamenti per 12.812 migliaia
di Euro, di software acquisito da terzi per 13.140 migliaia di Euro, software sviluppato
internamente per 5.058 migliaia di Euro, marchi per 6.688 migliaia di Euro, portafoglio ordini per
2.132 migliaia di Euro e portafoglio clienti per 5.911 migliaia di Euro.

La variazione del capitale circolante netto ¢ dovuta principalmente alla combinazione di un
incremento di crediti commerciali e attivita derivanti da contratti con clienti, al netto dei debiti
commerciali, legati al significativo incremento di ricavi del 2017, e del consolidamento di poste
di capitale circolante connesse alle societa neo-acquisite.

La variazione delle altre passivita non correnti € correlata principalmente alle operazioni
straordinarie di acquisizione ed in particolare al relativo debito per acquisto di partecipazioni.

Per un commento inerente l’indebitamento finanziario netto si rimanda al successivo punto
B.7.1.3.

48




2016 vs 2015

La variazione delle attivita non correnti deriva principalmente dalle operazioni straordinarie di
acquisizione effettuate nel corso del 2016 che hanno comportato I’iscrizione di immobilizzazioni
immateriali nette per 21.162 migliaia di Euro ed, in particolare, di avviamenti per 4.062 migliaia
di Euro, di software acquisito da terzi per 3.413 migliaia di Euro, di software sviluppato
internamente per 2.768 migliaia di Euro e di altre immobilizzazioni immateriali per 9.038 migliaia
di Euro.

La variazione del capitale circolante netto ¢ dovuta principalmente alla combinazione di un
incremento di crediti commerciali e lavori in corso su ordinazione, al netto dei debiti commerciali,
legati al significativo incremento di ricavi del 2016, e del consolidamento di poste di capitale
circolante connesse alle acquisizioni di Insiel Mercato e PCS.

Per un commento inerente I’'indebitamento finanziario netto si rimanda al successivo punto B.7.3.

B.7.1.3 Indebitamento finanziario netto

o 31.12.2017 di cui 31.12.2016 di cui di cui

In migliaia di Euro . . 31.12.2015 i
(*) | garantito garantito garantito

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (A) 39.936 71.843 18.572
Attivita finanziarie correnti (B) 6.066 4.509 3.437
Scoperti di conto corrente (832) a7 (739)
Quota corrente di passivita finanziarie a medio (15.733) (1.920) (22.240) (2.094) (8.973) (2.050)
lungo termine
Prestiti obbligazionari (10.750) - -
Altri debiti finanziari (6.773) (13.101) (11.737)
Passivita finanziarie correnti (C) (34.088) (1.920) (35.358) (2.094) (21.449) (2.050)

Posizione finanziaria netta corrente (D =A + B

+C) 11.914 40.994 560
Prestiti obbligazionari (35.436) (31.354) (16.750)
Finanziamenti a medio-lungo termine (24.881) (5.063) (18.275) (6.793) (19.999) (8.362)
Altri debiti finanziari non correnti (2.639) (1.265) (1.572)
Passivita finanziarie non correnti (E) (62.956) (5.063) (50.894) (6.793) (38.321) (8.362)
Posizione finanziaria netta come da (51.042) (6.983) (9.900) (8.887) (37.761) (10.412)

Raccomandazione ESMA (F=D +E)

Attivita finanziarie non correnti (G) 906 680 1.192
Debiti per acquisto di partecipazioni (G) (23.422) (3.407) (3.460)
Posizione finanziaria netta, incluse attivita (73.558) (6.983) (12.627) (8.887) (40.029) (10.412)

finanziarie non correnti e debiti per acquisto
partecipazioni (H=F + G)

(*) Si segnala che i dati dell’Emittente relativi al 31 dicembre 2017, a cui i dati per I’anno 2017 della tabella fanno riferimento,
derivano dai dati comparativi del bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018. I dati sulla situazione patrimoniale-
finanziaria al 31 dicembre 2017 sono stati rettificati in seguito all’identificazione di errate classificazioni nelle poste patrimoniali
della Posizione Finanziaria Netta tra breve e lungo termine. L’effetto di tali rettifiche comportano complessivamente maggiori
passivita finanziarie non correnti per 24 migliaia di Euro e minori passivita finanziarie correnti per pari importo.

2017 vs 2016

La posizione finanziaria netta come da Raccomandazione ESMA ¢ negativa per 51.042 migliaia
di Euro al 31 dicembre 2017 (negativa per 9.900 migliaia di Euro al 31 dicembre 2016) con una
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differenza di 41.142 migliaia di Euro, principalmente legata agli investimenti effettuati nell’anno
(direttamente e tramite le acquisizioni di Info Line, Netmedica, DOMINO, Bim Italia, Hemasoft
Software e la sua controllata Hemasoft America, Nuova Sigma e la sua controllata EDP, Xidera e
Saluris) e del circolante per I’aumento del volume d’affari.

I debiti per ’acquisto di partecipazioni sono incrementati nel 2017 in maniera significativa in
ragione delle operazioni straordinarie di acquisizione perfezionate nel corso dell’anno. Tale debito
¢ relativo, a seconda del caso, a meccanismi di aggiustamento prezzo, earn-out € opzioni di
acquisto e vendita relative alle partecipazioni di minoranza in possesso di terzi.

2016 vs 2015

La posizione finanziaria netta come da Raccomandazione ESMA ¢ negativa per 9.900 migliaia di
Euro al 31 dicembre 2016 (negativa per 37.761 migliaia di Euro al 31 dicembre 2015) con un
miglioramento di 27.861 migliaia di Euro che deriva dall’apporto di cassa conseguente la Fusione
per incorporazione di CFP1 in GPI, con efficacia in data 29 dicembre 2016, parzialmente
compensato dall’esborso complessivo per I’acquisizione di Insiel Mercato e PCS.

B.7.1.4 Dati selezionati dal rendiconto finanziario

In migliaia di Euro 2017 2016 2015
Disponibilita liquide nette generate dall’attivita operativa (10.380) 3.699 6.894
Disponibilita liquide nette assorbite dall’attivita di investimento (46.972) (21.462) (19.651)
Disponibilita liquide nette generate dall’attivita di finanziamento 25.444 71.033 28.252
Incremento (Decremento) netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (31.908) 53.270 15.496
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 1° gennaio 71.843 18.572 3.076

Effetto della fluttuazione dei cambi sulle disponibilita liquide - - -
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 31 dicembre 39.936 71.843 18.572

2017 vs 2016

La variazione delle disponibilita liquide nette generate dall’attivita operativa ¢ principalmente
riconducibile all’andamento del capitale d’esercizio fortemente legato all’incremento di fatturato.

La variazione delle disponibilitd liquide nette assorbite dall’attivitd di investimento ¢
essenzialmente riconducibile ad operazioni straordinarie, principalmente di acquisizione.

La variazione delle disponibilitd liquide generate dall’attivita di finanziamento deriva
principalmente da un decremento degli incassi derivanti dall’emissione di azioni
significativamente impattato nell’esercizio 2016 dall’operazione straordinaria di Fusione per
incorporazione di CFP1 nell’Emittente, da un decremento dei flussi netti relativi a finanziamenti
e da un incremento derivante dalla variazione dei debiti per acquisto di partecipazioni.

2016 vs 2015

La variazione delle disponibilita liquide generate dall’attivita di finanziamento ¢ principalmente
riconducibile ad un incremento degli incassi derivanti dall’emissione di azioni significativamente
impattato nell’esercizio 2016 dall’ operazione straordinaria di Fusione per incorporazione di CFP1
nell’Emittente.

B.7.2 Informazioni finanziarie selezionate fondamentali sull’ Emittente relative ai semestri chiusi
al 30 giugno 2018 ed al 30 giugno 2017 ed all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017

Di seguito si riporta una sintesi delle principali informazioni selezionate desunte dai bilanci
consolidati intermedi dell’Emittente al 30 giugno 2018, 30 giugno 2017 e dal bilancio consolidato
dell’Emittente relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017.

B.7.2.1 Dati economici selezionati del Gruppo

Per il semestre chiuso al 30 giugno

2017

NP 0 1ot O 1ot
In migliaia di Euro 2018 % Ricavi (unaudited) % Ricavi
Totale ricavi e altri proventi 93.267 100,0% 81.846 100,0%
Costi per materiali (2.362) (2,5%) (2.667) (3,3%)
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Costi per servizi (21.408) (23,0%) (18.359) (22,4%)

Costi per il personale (58.288) (62,5%) (49.983) (61,1%)
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni (5.875) (6,3%) (4.285) (5,2%)
Altri accantonamenti (458) (0,5%) 95) (0,1%)
Altri costi operativi (1.659) (1,8%) (1.308) (1,6%)
Risultato operativo 3.217 3,4% 5.149 6,3%
Proventi finanziari 901 1,0% 96 0,1%
Oneri finanziari (1.646) (1,8%) (1.541) (1,9%)
Proventi e oneri finanziari (745) 0,8%) (1.445) 1,8%)

Quota dell’utile di partecipazioni contabilizzate con il metodo del
patrimonio netto, al netto degli effetti fiscali - - - -

Risultato ante imposte 2.472 2,7% 3.704 4,5%
Imposte sul reddito (541) (0,6%) (1.388) (1,7%)
Risultato dell’esercizio 1.931 2,1% 2.316 2,8%
Risultato dell’esercizio attribuibile a:

Soci della controllante 1.731 1,9% 2.216 2, 7%
Partecipazioni di terzi 200 0,2% 100 0,1%

30 giugno 2018 vs 30 giugno 2017

L’importante crescita del totale ricavi e altri proventi del Gruppo (11.421 migliaia di Euro, pari al
14% rispetto al periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2017) ¢ dovuta principalmente ad una
crescita per linee esterne. Il contributo delle societa acquisite nel secondo semestre dell’esercizio
2017 sui ricavi consolidati al 30 giugno 2018 ¢ pari a 12.340 migliaia di Euro. Dal punto di vista
della segmentazione, gran parte dell’incremento ¢ riferibile all’ASA Sistemi Informativi.

I costi per servizi registrano un incremento pari al 17% rispetto allo stesso periodo del 2017.
L'incidenza dei costi per servizi sul fatturato cresce lievemente rispetto al 2017 (23% contro il
22,4%) e trova riscontro nel maggior utilizzo di risorse in outsourcing a livello di Gruppo.

La crescita del Gruppo si riflette sull'incremento del costo del personale, con incremento del 17%
rispetto all’esercizio precedente. L’incremento dell'incidenza del costo del personale sui ricavi
(62,5% al 30 giugno 2018 rispetto al 61,1% nel 2017) rispecchia la crescita dell’organico medio
dovuto alle acquisizioni effettuate nel secondo semestre del periodo precedente.

B.7.2.2 Dati patrimoniali e finanziari del Gruppo

Al 30 % su Al 31 % su
In migliaia di Euro giugno capitale dicembre capitale
2018  investito 2017  investito
Immobilizzazioni immateriali nette 78.508 77.775
Immobilizzazioni materiali nette 14.993 14.772
Immobilizzazioni finanziarie 5.581 1.202
Attivita per imposte differite 4.576 3.467
Costi non ricorrenti per i contratti con i clienti 8.712 9.050
Altre attivita non correnti 843 391
Attivita non correnti (A ) 113.213 95,6% 106.657 92,7%
Rimanenze 5.143 4.046
Attivita derivanti da contratti con i clienti 61.307 63.103
Altri crediti ed attivita correnti 37.039 43.055
Attivita correnti (B) 103.489 110.204
Passivita da contratti con i clienti (1.056) (1.277)
Debiti commerciali e altri debiti (56.634) (60.121)
Altri debiti e passivita correnti (5.357) (3.892)
Passivita correnti (C) (63.047) (65.290)
Capitale Circolante Netto (D =B - C) * 40.442 34,1% 44.914 39,0%
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Fondi non correnti per benefici ai dipendenti (6.506) (6.048)

Fondi non correnti per rischi e oneri (1.241) (2.333)

Passivita per imposte differite (10.133) (10.904)

Altre passivita non correnti (17.314) (17.176)

Passivita a medio lungo termine ( E ) ** (35.194) (29,7%) (36.461) (31,7%)
Totale impieghi - Capitale Investito Netto 118461 100,00% 115.110  100,00%
(A+D-E)

Capitale e riserve del Gruppo (59.951) (62.934)

Capitale e riserve di terzi (1.265) (1.134)

Totale patrimonio netto ( F ) (61.216) 51,7)% (64.068) (55,7)%
Indebitamento finanziario non corrente (77.259) (62.956)
Indebitamento finanziario corrente netto 20.014 11.914

Totale Indebitamento finanziario netto ( G ) *** (57.245) (48,3)% (51.042) (44,3)%

Totale fonti - mezzi propri e indebitamento finanziario netto (F+G) (118.461) (100,00)% (115.110) (100,00)%

*) 1l capitale circolante netto ¢ definito come attivita correnti meno passivita correnti, cosi come riportate nella situazione
patrimoniale-finanziaria consolidata dei bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015; ad eccezione delle disponibilita liquide e

mezzi equivalenti, delle attivita finanziarie correnti e delle passivita finanziarie correnti.

(**) Le passivita a medio lungo termine corrispondono alle passivitd non correnti cosi come riportate nella situazione

patrimoniale-finanziaria consolidata dei bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 al netto delle passivita finanziarie non correnti.

() L’indebitamento finanziario netto ¢ definito come somma delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti, delle altre
attivita finanziarie correnti al netto dei conti correnti passivi bancari e altri debiti finanziari scadenti entro un anno e degli altri
debiti finanziari a medio e lungo termine. L’indebitamento finanziario netto ¢ definito secondo quanto richiesto dalla

Comunicazione Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006 ed in conformita con la Raccomandazione ESMA.
30 giugno 2018 vs 31 dicembre 2017

Le attivita non correnti registrano un incremento significativo rispetto all’esercizio 2017 (6.556
migliaia di Euro). L’incremento & per la maggior parte dovuto all’incremento delle attivita
finanziarie non correnti a seguito dell’acquisto di quote di fondi gestiti da un primario istituto di

credito per 3.000 migliaia di Euro.

Il capitale circolante commerciale al 30 giugno 2018 ¢ pari a 63.520 migliaia di Euro, in
diminuzione di 2.431 migliaia di Euro rispetto al 2017 (65.951 migliaia di Euro), non presenta
fluttuazioni significative.

Per un commento inerente l’indebitamento finanziario netto si rimanda al successivo punto
B.7.2.3.

B.7.2.3 Indebitamento finanziario netto

Al 30 Al 31

di cui di cui
In migliaia di Euro giugno . dicembre .
2018 garantito 2017 garantito
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (A) 52.017 39.936
Attivita finanziarie correnti (B) 9.937 6.066
Scoperti di conto corrente - (832)
Quota corrente di passivita finanziarie a medio lungo termine (21.730) (1.912) (15.733) (1.920)
Prestiti obbligazionari (12.250) (10.750)
Altri debiti finanziari (7.960) (6.773)
Passivita finanziarie correnti (C) (41.940) (1.912) (34.088) (1.920)
Posizione finanziaria netta corrente (D = A + B + C) 20.014 11.914
Prestiti obbligazionari (33.182) (35.436)
Finanziamenti a medio-lungo termine (41.418) (4.108) (24.881) (5.063)
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Altri debiti finanziari non correnti (2.660) (2.639)
Passivita finanziarie non correnti (E) (77.259) (4.108) (62.956) (5.063)

Posizione finanziaria netta come da Raccomandazione

ESMA (F =D +E) (57.245) (6.020) (51.042) (6.983)
Attivita finanziarie non correnti (G) 5.293 906
Debiti per acquisto di partecipazioni (G) (19.251) (23.422)
Posizione finanziaria netta, incluse attivita finanziarie non (71.204) (6.020) (73.558) (6.983)

correnti e debiti per acquisto partecipazioni (H=F + G)

30 giugno 2018 vs 31 dicembre 2017

La posizione finanziaria netta come da Raccomandazione ESMA ¢ negativa per 57.245 migliaia
di Euro al 30 giugno 2018 (negativa per 51.042 migliaia di Euro al 31 dicembre 2017) con una
differenza di 6.203 migliaia di Euro, principalmente legata all’assorbimento di risorse finanziarie
relative ad attivita di investimento.

I debiti per I’acquisto di partecipazioni sono diminuiti rispetto al 31 dicembre 2017 a seguito del
pagamento delle quote di debito connesse alle acquisizioni di Hemasoft e Info Line avvenute nel
corso dell’esercizio 2017.

B.7.2.4 Dati selezionati dal rendiconto finanziario

Per il semestre chiuso al 30 giugno

In migliaia di Euro (unau dft(: }17)
Disponibilita liquide nette generate dall’attivita operativa 12.067 (8.240)
Disponibilita liquide nette assorbite dall’attivita di investimento (14.777) (2.410)
Disponibilita liquide nette generate dall’attivita di finanziamento 14.791 (16.678)
Incremento (Decremento) netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti 12.081 (27.328)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 1 gennaio 39.936 71.843

Effetto della fluttuazione dei cambi sulle disponibilita liquide - -

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 30 giugno 52.017 44.515

30 giugno 2018 vs 30 giugno 2017

La variazione delle disponibilita liquide nette generate dall’attivita operativa ¢ principalmente
riconducibile alla variazione positiva del capitale di esercizio.

La variazione delle disponibilitda liquide nette assorbite dall’attivita di investimento ¢
essenzialmente riconducibile a: (i) operazioni di investimento di liquidita, a (ii) investimenti in
immobilizzazioni materiali ed immateriali ed a (iii) operazioni straordinarie di acquisizione di
societa.

La variazione delle disponibilitd liquide generate dall’attivita di finanziamento deriva
principalmente dai flussi netti relativi a finanziamenti.

B.8 | Informazioni finanziarie pro-forma
L’Emittente in considerazione del fatto che, sulla base del parametri individuati dalla
comunicazione Consob n. 1052803 del 5 luglio 2001 e tenuto conto di quanto previsto nei punti
90-94 della Raccomandazione ESMA 2013/319, I’incidenza sui dati economici del Gruppo per la
quota non consolidata delle acquisizioni 2017 ¢ risultata inferiore, sia singolarmente che in
aggregato, al 15%, non ha incluso informazioni finanziarie pro-forma.

B.9 | Previsione o stima degli utili

Nel Prospetto Informativo non ¢ inclusa alcuna previsione o stima degli utili.
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B.10

Descrizione di eventuali rilievi contenuti nella relazione di revisione relativa alle
informazioni finanziarie dell’Emittente relative agli esercizi passati

Le relazioni di revisione relative al bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018 e ai bilanci
di esercizio e consolidati al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 sono state emesse senza rilievi.

B.11

Dichiarazione relativa al capitale circolante

At sensi del Regolamento 809/2004/CE e della definizione di capitale circolante - quale “mezzo
mediante il quale I’Emittente ottiene risorse liquide necessarie a soddisfare le obbligazioni che
pervengono a scadenza” - contenuta nella Raccomandazione ESMA, I’Emittente ritiene che alla
Data del Prospetto Informativo il Gruppo disponga di capitale circolante sufficiente a far fronte ai
propri fabbisogni finanziari correnti, intendendosi per tali quelli relativi ai 12 mesi successivi alla
suddetta data.

SEZIONE C - STRUMENTI FINANZIARI

C.1 | Descrizione delle Azioni Ordinarie e dei Warrant
Azioni Ordinarie
Le Azioni Ordinarie oggetto dell’ammissione alle negoziazioni sul MTA sono state emesse ai sensi
della legge italiana, sono nominative, liberamente trasferibili, prive di indicazione del valore
nominale, godimento regolare e assoggettate al regime di dematerializzazione ai sensi degli articoli
83-bis e seguenti del TUF e dei relativi regolamenti di attuazione e sono immesse nel sistema di
gestione accentrata gestito da Monte Titoli.
Le Azioni Ordinarie hanno il codice ISIN IT0005221517.
Warrant
I Warrant sono stati emessi ai sensi della legislazione italiana, sono nominativi, liberamente
trasferibili e assoggettati al regime di dematerializzazione ai sensi degli articoli 83-bis e seguenti
del TUF e dei relativi regolamenti di attuazione e sono immessi nel sistema di gestione accentrata
gestito da Monte Titoli. I Warrant circolano separatamente dalle Azioni Ordinarie.
I Warrant hanno il codice ISIN IT0005221475.

C.2 | Valuta di emissione delle Azioni Ordinarie e dei Warrant
Le Azioni Ordinarie sono denominate in Euro.
I Warrant sono denominati in Euro e il valore delle Azioni Ordinarie di compendio ¢ parimenti
espresso in Euro.

C.3 | Capitale sociale sottoscritto e versato
Alla Data del Prospetto Informativo il capitale sociale, sottoscritto e versato, dell’Emittente
ammonta a Euro 8.544.963,90 ed ¢ rappresentato da n. 15.909.539 azioni prive del valore
nominale, di cui: n. 15.848.219 Azioni Ordinarie e n. 61.320 Azioni C. In data 30 aprile 2018
I’assemblea straordinaria dei soci di GPI ha deliberato, con decorrenza dalla Data di Avvio delle
Negoziazioni, I’approvazione dello Statuto GPI MTA portante, inter alia, I’eliminazione della
categoria speciale delle Azioni B e la loro conversione in Azioni Ordinarie nel rapporto di 1:1 (uno
a uno).

C.4 | Descrizione dei diritti connessi alle Azioni Ordinarie e ai Warrant

Azioni Ordinarie
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Le Azioni Ordinarie sono nominative, indivisibili, liberamente trasferibili e conferiscono ai loro
titolari uguali diritti. In particolare, ogni Azione Ordinaria attribuisce il diritto ad un voto nelle
assemblee ordinarie e straordinarie della Societd nonché gli altri diritti amministrativi e
patrimoniali previsti dalla legge o dallo statuto.

In deroga a quanto precede, ai sensi dell’articolo 6.4 dello Statuto GPI MTA ciascuna Azione
Ordinaria da diritto a voto doppio (pertanto a due voti per ogni Azione Ordinaria) ove siano
soddisfatte entrambe le seguenti condizioni:

@) il diritto di voto relativo a una medesima azione sia appartenuto al medesimo soggetto in
virtll di un Diritto Reale Legittimante per il Periodo Continuativo, precisandosi che nel computo
del Periodo Continuativo: (a) andra computata anche la titolarita del Diritto Reale Legittimante
anteriore alla data di iscrizione nell’Elenco Speciale (come infra definito), purché non precedente
al 29 dicembre 2016, data in cui hanno avuto inizio le negoziazioni delle azioni ordinarie della
Societa su AIM Italia; (b) andra altresi computato, senza soluzione di continuita, il periodo in cui
il diritto di voto sia appartenuto al medesimo soggetto di cui sopra in virti di un Diritto Reale
Legittimante su azioni di altra categoria precedentemente emesse dalla Societa, purché aventi
diritto di voto, gia esistenti prima della Data di Avvio Delle Negoziazioni e che siano state
convertite in Azioni Ordinarie prima o in coincidenza di tale data;

(i1) la ricorrenza del presupposto sub (i) sia attestata: (a) dall’iscrizione continuativa, per il
Periodo Continuativo, nell’Elenco Speciale, nonché dalle comunicazioni previste, rispettivamente,
dai commi 2 e 3 dell’articolo 44 del Provvedimento Congiunto, attestanti la titolarita del Diritto
Reale Legittimante; oppure (b) nel caso di cui al precedente paragrafo (i) lettera (a), dall’iscrizione
continuativa (inferiore a ventiquattro mesi) nell’Elenco Speciale, nonché dalle comunicazioni
previste, rispettivamente, dai commi 2 e 3 dell’articolo 44 del Provvedimento Congiunto, attestanti
la titolarita del Diritto Reale Legittimante anche per il periodo anteriore la data di iscrizione
nell’Elenco Speciale.

L’acquisizione della maggiorazione del diritto di voto sara efficace alla prima data nel tempo tra:
(i) il quinto giorno di mercato aperto del mese di calendario successivo a quello in cui si sono
verificate le condizioni richieste dallo Statuto GPI MTA per la maggiorazione del diritto di voto;
oppure (ii) la c.d. record date di un’eventuale assemblea, determinata ai sensi della normativa,
anche regolamentare, pro fempore vigente, successiva alla data in cui si sono verificate le
condizioni richieste dallo Statuto GPI MTA per la maggiorazione del diritto di voto.

La Societa istituisce e mantiene presso la sede sociale, con le forme e i contenuti previsti dalla
normativa, anche regolamentare, pro tempore vigente, I’Elenco Speciale, cui devono iscriversi gli
azionisti che intendano beneficiare della maggiorazione del diritto di voto.

Al fine di ottenere I’iscrizione nell’Elenco Speciale, il soggetto legittimato ai sensi dello Statuto
GPI MTA dovra presentare apposita istanza, allegando la comunicazione prevista dall’articolo 44,
comma 2, del Provvedimento Congiunto, attestante la titolarita del Diritto Reale Legittimante.

Nel caso di soggetti diversi da persone fisiche I’istanza dovra precisare se il soggetto & sottoposto
a controllo diretto o indiretto di terzi ed 1 dati identificativi dell’eventuale controllante finale e
della relativa catena di controllo.

Ai fini del conseguimento della maggiorazione del voto il soggetto legittimato dovra altresi
presentare la comunicazione prevista dall’articolo 44, comma 3, del Provvedimento Congiunto.

La maggiorazione puod essere richiesta anche solo per parte delle azioni cui avrebbe diritto il
titolare del Diritto Reale Legittimante.

Ai sensi dello Statuto GPI MTA, la Societa puo adottare un regolamento che disciplini le modalita
attuative del voto maggiorato. A tale riguardo, si segnala che in data 28 settembre 2018, il
Consiglio di Amministrazione della Societa, in virtu della delega ad esso conferita dall’assemblea
straordinaria del 30 aprile 2018, e con effetto dalla Data di Avvio delle Negoziazioni: (i) ha
adottato un apposito regolamento (il “Regolamento per il Voto Maggiorato”), allo scopo di
disciplinare modalita di iscrizione, di tenuta e di aggiornamento dell’Elenco Speciale nel rispetto
della disciplina anche regolamentare applicabile e comunque tale da assicurare il tempestivo
scambio di informazioni tra azionisti, la Societa e I’intermediario abilitato alla tenuta dei conti sui
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quali sono registrate le Azioni Ordinarie e i relativi trasferimenti (1’’Intermediario”), e (ii) ha
provveduto a nominare Computershare S.p.A. quale Incaricato alla tenuta dell’Elenco Speciale.

Ogni soggetto legittimato ai sensi dello Statuto GPI MTA pud, in qualunque tempo, mediante
apposita richiesta ai sensi di quanto previsto nei precedenti paragrafi, indicare ulteriori azioni per
le quali richiedere I’iscrizione nell’Elenco Speciale.

L’Elenco Speciale ¢ aggiornato a cura della Societa entro il quinto giorno di mercato aperto dalla
fine di ciascun mese di calendario e, in ogni caso, entro la c.d. record date prevista dalla disciplina
normativa, anche regolamentare, pro tempore vigente in relazione al diritto di intervento e di voto
in assemblea.

I1 socio iscritto nell’Elenco Speciale € tenuto a comunicare, entro la fine del mese in cui si verifica
e, in ogni caso, entro la c.d. record date di cui sopra, ogni circostanza o vicenda che comporti il
venir meno dei presupposti per la maggiorazione del diritto di voto o la perdita del Diritto Reale
Legittimante.

La Societa procede alla cancellazione dall’Elenco Speciale nei seguenti casi: (i) rinuncia
dell’interessato; (ii) comunicazione dell’interessato o dell’intermediario comprovante il venir
meno dei presupposti per la maggiorazione del diritto di voto o la perdita della titolarita del Diritto
Reale Legittimante; (iii) d’ufficio, ove la Societa abbia avuto evidenza dell’avvenuto verificarsi di
circostanze o vicende che comportino il venir meno dei presupposti per la maggiorazione del
diritto di voto o la perdita del Diritto Reale Legittimante.

Fatto salvo quanto previsto all’articolo 6.11 dello Statuto GPI MTA, la maggiorazione del diritto
di voto viene meno: (a) in caso di cessione a titolo oneroso o gratuito dell’azione che comporti la
perdita del Diritto Reale Legittimante, restando inteso che per “cessione” si intende anche la
costituzione di pegno, di usufrutto o di altro vincolo sull’azione quando cid comporti la perdita del
diritto di voto da parte dell’azionista cosi come la perdita del diritto di voto anche in assenza di
vicende traslative; (b) in caso di cessione diretta o indiretta di partecipazioni di controllo in societa
o enti che detengono azioni a voto maggiorato in misura superiore alla soglia prevista dall’articolo
120, comma 2, del TUF (la “Societa Rilevante™).

Ai sensi dell’articolo 6.11 dello Statuto GPI MTA la maggiorazione del diritto di voto:
(a) si conserva in caso di successione a causa di morte;

(b) si conserva in caso di fusione o scissione del titolare delle azioni a favore della societa
risultante dalla fusione o beneficiaria della scissione;

(©) si estende proporzionalmente alle azioni di nuova emissione in caso di aumento di capitale
ai sensi dell’articolo 2442 del Codice Civile e di aumento di capitale mediante nuovi conferimenti;

(d) puo spettare anche alle azioni assegnate in cambio di quelle cui ¢ attribuito il diritto di
voto maggiorato, in caso di fusione o di scissione, qualora cio sia previsto dal relativo progetto;

(e) si conserva in caso di trasferimento da un portafoglio ad un altro degli OICR gestiti da
uno stesso soggetto.

Nelle ipotesi di cui alle lettere (c) e (d), le nuove azioni acquisiscono la maggiorazione di voto: (i)
per le azioni di nuova emissione spettanti al titolare in relazione ad azioni per le quali sia gia
maturata la maggiorazione di voto, dal momento dell’iscrizione nell’Elenco Speciale, senza
necessita di un ulteriore decorso del Periodo Continuativo e senza necessita di apposita ulteriore
istanza per il conseguimento del voto maggiorato; (ii) per le azioni di nuova emissione spettanti al
titolare in relazione ad azioni per le quali la maggiorazione di voto non sia gia maturata (ma sia in
via di maturazione) dal momento del compimento del Periodo Continuativo calcolato a partire
dalla originaria iscrizione nell’Elenco Speciale senza necessita di apposita ulteriore istanza per il
conseguimento del voto maggiorato.

E’ sempre riconosciuta la facolta in capo a colui cui spetta il diritto di voto maggiorato di rinunciare
in ogni tempo irrevocabilmente (in tutto o in parte) alla maggiorazione del diritto di voto, mediante
comunicazione scritta da inviare alla Societa, fermo in ogni caso restando che la maggiorazione di
voto pud nuovamente essere acquisita rispetto alle azioni per le quali € stata rinunciata con una
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nuova iscrizione nell’Elenco Speciale e il decorso integrale del Periodo Continuativo di possesso
secondo quanto sopra previsto.

La maggiorazione del diritto di voto si computa anche per la determinazione dei quorum costitutivi
e deliberativi che fanno riferimento ad aliquote del capitale sociale, ma non ha effetto sui diritti,
diversi dal voto, spettanti in forza del possesso di determinate aliquote del capitale sociale.

Ciascuna Azione Ordinaria da diritto agli utili ed in particolare al dividendo, la cui distribuzione
venga deliberata dall’assemblea; in proposito, I’articolo 25 dello Statuto GPI MTA prevede che
gli utili netti risultanti dal bilancio approvato dall'assemblea, previa deduzione della quota
destinata a riserva legale, fino a che questa non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale,
possono essere distribuiti ai soci o destinati a riserva, secondo la deliberazione dell'assemblea
stessa. Il Consiglio di Amministrazione nel corso dell’esercizio puo deliberare la distribuzione di
acconti sui dividendi, nel rispetto delle norme, anche regolamentari, pro tempore vigenti. Il
pagamento dei dividendi avviene nei modi e nei termini fissati dalla deliberazione assembleare che
dispone la distribuzione degli stessi. Il diritto ai dividendi che non siano stati riscossi entro 5 anni
dalla data in cui sono divenuti esigibili si prescrive a favore della Societa. Si segnala tuttavia che
taluni contratti di finanziamento di cui € parte I’Emittente cosi come i regolamenti, rispettivamente,
del Prestito 2016-2023 e del Prestito 2017-2022 prevedono vincoli alla distribuzione di dividendi.
Inoltre, alla Data di Avvio delle Negoziazioni GPI continuera ad essere indirettamente controllata
da Fausto Manzana, il quale a sua volta detiene il controllo di diritto su FM ai sensi dell’articolo
2359, comma 1, n. 1 del Codice Civile; I’eventuale distribuzione dei dividendi dipendera pertanto
dal voto espresso da FM in assemblea.

Ai sensi dell’articolo 6.17 dello Statuto GPI MTA in caso di aumento di capitale da effettuarsi
mediante emissione di Azioni Ordinarie, i titolari di Azioni Ordinarie e i titolari di Azioni C
potranno sottoscrivere le Azioni Ordinarie di nuova emissione in proporzione alla partecipazione
al capitale rappresentato da Azioni Ordinarie e da Azioni C detenute al momento dell’esecuzione
dell’aumento di capitale; a tal fine, le Azioni C in circolazione saranno computate come un pari
numero di Azioni Ordinarie. In relazione a quanto precede ¢ esclusa in ogni caso dallo Statuto GPI
MTA la necessita di approvazione della relativa delibera ai sensi dell’art. 2376 del Codice Civile
da parte dell’assemblea speciale dei titolari di Azioni C. Il diritto di prelazione per la sottoscrizione
delle nuove Azioni Ordinarie che non risultassero optate dai soci titolari di Azioni Ordinarie e di
Azioni C potra essere esercitato dai soci titolari di Azioni Ordinarie e di Azioni C purché ne
facciano richiesta alla Societa contestualmente all’esercizio del diritto di opzione spettante a
ciascuno dei predetti titolari delle azioni.

Ai sensi dell’articolo 7.4 dello Statuto GPI MTA, nelle deliberazioni di aumento del capitale
sociale a pagamento, il diritto di opzione spettante ai soci puod essere escluso, ai sensi dell’art.
2441, comma 4, secondo periodo, del Codice Civile, nei limiti del 10% del capitale sociale
preesistente, a condizione che il prezzo di emissione corrisponda al valore di mercato delle azioni
e cio sia confermato in apposita relazione da un revisore legale o da una societa di revisione legale.

Addivenendosi in qualunque tempo e per qualsiasi causa allo scioglimento della Societa,
I’assemblea determina, con le maggioranze di legge, le modalita di liquidazione e nomina uno o
pit liquidatori indicandone i poteri, fermo restando che il patrimonio netto di liquidazione verra
distribuito ai soci secondo il seguente ordine: (a) in primis, ai soci titolari di Azioni Ordinarie, fino
a concorrenza dell’importo di Euro 10 (dieci) per ciascuna azione; (b) per il residuo ai soci titolari
di Azioni C, fino a concorrenza dell’importo di Euro 10 (dieci) per ciascuna azione; (c) per
I’ ulteriore residuo, a tutti i soci titolari di Azioni Ordinarie e di Azioni C in proporzione alla loro
partecipazione al capitale sociale.

Warrant

I Warrant sono nominativi, liberamente trasferibili e assoggettati al regime di dematerializzazione
ai sensi degli articoli 83-bis e seguenti del TUF e dei relativi regolamenti di attuazione e sono
immessi nel sistema di gestione accentrata gestito da Monte Titoli. I Warrant circolano
separatamente dalle Azioni Ordinarie.

I Warrant incorporano il diritto all’assegnazione di Azioni Ordinarie di compendio secondo i
termini e le condizioni di cui al Regolamento Warrant.
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L’assemblea straordinaria dei soci dell’Emittente in data 12 ottobre 2016 ha, tra 1’altro, deliberato,
previa approvazione del relativo Regolamento Warrant, I’emissione di massimi n. 2.555.000
Warrant, di cui: (i) n. 1.022.000 Warrant in Sostituzione da assegnarsi gratuitamente ai soggetti
che fossero risultati essere, alla Data di Efficacia della Fusione (29 dicembre 2016), titolari dei
warrant emessi da CFP1 nel rapporto di n. 1 (un) Warrant in Sostituzione di ogni n. 1 (un) warrant
di CFP1 (che ¢ stato quindi annullato alla stessa data di efficacia della Fusione) e (ii) n. 1.533.000
Warrant Integrativi da assegnarsi gratuitamente a favore dei soggetti che, il giorno antecedente la
data di efficacia della Fusione fossero risultati detenere azioni ordinarie di CFP1, nella misura di
n. 3 (tre) Warrant Integrativi ogni n. 10 (dieci) azioni ordinarie di CFP1 detenute.

Alla luce del fatto che nessuno dei soci titolari di azioni ordinarie di CFP1, che non aveva concorso
alla delibera di approvazione della Fusione adottata da CFP1, ha esercitato il diritto di recesso nei
termini di legge, il Consiglio di Amministrazione di GPI, in conformita a quanto stabilito dalla
delibera dell’assemblea straordinaria dei soci del 12 ottobre 2016, in data 19 dicembre 2016 ha
determinato il numero effettivo dei Warrant Integrativi da assegnare alla Data di Efficacia della
Fusione in 1.533.000. Con la medesima delibera di cui sopra ¢ stato altresi deliberato di aumentare
il capitale sociale per massimi nominali Euro 255.500, a pagamento, in denaro, in via scindibile, a
servizio dell'esercizio dei Warrant, mediante emissione di massime numero 2.555.000 Azioni
Ordinarie di compendio, senza indicazione del valore nominale, godimento regolare, da riservare
in sottoscrizione esclusivamente ai titolari dei Warrant in conformita alle disposizioni del
Regolamento Warrant.

Per effetto di quanto precede, il numero complessivo di Warrant emessi in data 29 dicembre 2016
¢ stato pari a n. 2.555.000, di cui n. 1.022.000 Warrant in Sostituzione e n. 1.533.000 Warrant
Integrativi.

Alla Data del Prospetto Informativo sono in circolazione n. 2.368.380 Warrant.

Azioni Ordinarie di compendio

Sono le massime n. 2.555.000 Azioni Ordinarie di compendio a servizio dell’esercizio della facolta
di sottoscrizione spettante ai portatori dei Warrant nei termini e alle condizioni previste dal
Regolamento Warrant. Il Regolamento Warrant ¢ stato integrato con delibera in data 29 marzo
2017 del Consiglio di Amministrazione di GPI, il quale, avvalendosi della facolta prevista dall’art.
3.3 del Regolamento Warrant, ha stabilito in via definitiva che il prezzo di sottoscrizione di
ciascuna Azione Ordinaria di compendio riveniente dall’esercizio dei Warrant, a far data dal 1°
aprile 2017, fosse pari a Euro 9,5. Per effetto di quanto precede il rapporto di esercizio ¢ risultato
cosi definitivamente fissato nel rapporto di 1:1 (una Azione Ordinaria di compendio per ciascun
Warrant esercitato).

Le Azioni Ordinarie di compendio hanno i medesimi diritti e godimento pari a quello delle Azioni
Ordinarie di GPI negoziate sul MTA alla data di efficacia dell’esercizio dei Warrant nonche il
medesimo codice ISIN (IT0005221517).

Le Azioni Ordinarie di compendio, al pari delle Azioni Ordinarie in circolazione, saranno
nominative, indivisibili e saranno sottoposte al regime di dematerializzazione ai sensi della
normativa vigente e immesse nel sistema di gestione accentrata gestito da Monte Titoli.

Le Azioni Ordinarie di compendio avranno godimento pari a quello delle Azioni alla data di
efficacia dell’esercizio dei Warrant. Le Azioni Ordinarie di compendio avranno le medesime
caratteristiche e incorporeranno i medesimi diritti amministrativi e patrimoniali, quali tra I’altro il
diritto di voto e il diritto ai dividendi, previsti alla data della loro emissione dalla normativa vigente
e dallo statuto sociale pro tempore per i titoli della medesima categoria.

Cs5

Descrizione di eventuali restrizioni alla libera trasferibilita delle Azioni Ordinarie e dei
Warrant

Alla Data del Prospetto Informativo, fatta eccezione per gli Accordi di Lock Up AIM (che tuttavia
sono stati risolti per mutuo consenso tra le relative parti con efficacia a far data dalla Data di Avvio
delle Negoziazioni) e I’ Accordo di Lock Up Promotori, non esiste alcuna limitazione alla libera
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trasferibilita delle Azioni Ordinarie e dei Warrant ai sensi di legge, dello Statuto GPI AIM e dello
Statuto GPI MTA.

C.6 | Ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato e identita di tutti i mercati
regolamentati nei quali gli strumenti finanziari vengono o devono essere scambiati

Alla Data del Prospetto Informativo le Azioni Ordinarie e i Warrant dell’Emittente sono ammessi
alle negoziazioni sull’ AIM Italia.

L’ammissione alle negoziazioni delle Azioni Ordinarie e dei Warrant sul predetto sistema
multilaterale di negoziazione ¢ avvenuta in data 27 dicembre 2016, con efficacia dal 29 dicembre
2016 (i.e. Data di Efficacia della Fusione).

In data 11 dicembre 2018 la Societa ha presentato a Borsa Italiana domanda di ammissione alla
quotazione delle Azioni Ordinarie e dei Warrant sul Mercato Telematico Azionario.

In data 17 dicembre 2018, Borsa Italiana, con provvedimento n. 8524, ha disposto I’ammissione
alla quotazione delle Azioni Ordinarie e dei Warrant di GPI nel Mercato Telematico Azionario.

La Data di Avvio delle Negoziazioni delle Azioni sul Mercato Telematico Azionario sara disposta
da Borsa Italiana ai sensi dell’art. 2.4.2, comma 4, del Regolamento di Borsa, previa verifica della
messa a disposizione del pubblico del presente Prospetto Informativo.

C.7 | Descrizione della politica dei dividendi

L’Emittente, alla Data del Prospetto Informativo, non ha adottato alcuna politica in merito alla
distribuzione di dividendi futuri. Spettera, pertanto, di volta in volta al Consiglio di
Amministrazione della Societa sottoporre all’assemblea degli azionisti la determinazione degli
stessi.

Si segnala tuttavia che taluni contratti di finanziamento di cui ¢ parte I’Emittente cosi come i
regolamenti, rispettivamente, del Prestito 2016-2023 e del Prestito 2017-2022 prevedono vincoli
alla distribuzione di dividendi (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.1.3, 22.1.13, 22.2.3
e 22.2.4 del Prospetto Informativo).

Inoltre, alla Data di Avvio delle Negoziazioni GPI continuera ad essere indirettamente controllata
da Fausto Manzana, il quale a sua volta detiene il controllo di diritto su FM ai sensi dell’articolo
2359, comma 1, n. 1 del Codice Civile; I’eventuale distribuzione dei dividendi dipendera pertanto
dal voto espresso da FM in assemblea.

SEZIONE D - RISCHI

Ci sono alcuni fattori di rischio che gli investitori devono considerare prima di qualsiasi decisione di
effettuare un investimento negli strumenti finanziari emessi dall’Emittente.

Quindi si invitano gli investitori a leggere attentamente i seguenti fattori di rischio, prima di qualsiasi
decisione sull’investimento, al fine di comprendere i rischi generali e specifici collegati all’acquisto di
strumenti finanziari emessi dall’Emittente.

I fattori di rischio di seguito elencati devono essere letti congiuntamente alle altre informazioni contenute
nella Sezione Prima e nella Sezione Seconda del Prospetto Informativo, compresi i documenti e le
informazioni ivi incorporate mediante riferimento. Per maggiori informazioni sui fattori di rischio di
seguito elencati si rinvia a quanto riportato nella Sezione Prima e nella Sezione Seconda del Prospetto
Informativo

D.1 | A. Fattori di rischio relativi all’Emittente e al Gruppo

Rischi connessi ai tempi di pagamento dei clienti
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1l Gruppo e esposto ai rischi derivanti dall’eventuale ritardato pagamento da parte dei clienti del
Gruppo ed in particolare da parte degli enti ed aziende pubblici (tra i principali clienti del Gruppo
stesso).

Rischi connessi ai crediti
1l Gruppo ¢ esposto ai rischi derivanti dall’eventuale mancato pagamento dei crediti.
Rischi connessi al mancato rinnovo dei contratti con la PA e all’eventuale recesso

1l Gruppo e esposto ai rischi derivanti dall’eventuale mancato rinnovo dei contratti con la PA ed
eventuale esercizio del diritto di recesso dei committenti.

Rischio relativo alla fornitura di servizi tramite ATI/RTI

1l Gruppo e esposto ai rischi derivanti dalla responsabilita solidale in capo a GPI o, a seconda
del caso, di altra societa del Gruppo nell’ambito delle ATI/RTI di tipo “orizzontale” di cui sono
parti per eventuali inadempimenti di sub-appaltatori o delle altre imprese raggruppate.

Rischi connessi alle gare d’appalto bandite dalla PA

1l Gruppo ¢é esposto ai rischi derivanti dal numero, frequenza e condizioni tecnico-economiche dei
bandi di gara per appalti emessi dalla PA nonché dall’eventuale mancata aggiudicazione degli
stessi e/o mancata o ritardata assegnazione delle relative commesse.

Rischi connessi alla normativa sulla responsabilita amministrativa delle imprese e a violazioni
del modello organizzativo

11 Gruppo ¢ esposto al rischio di incorrere: (i) nella mancata applicazione, alle societa del Gruppo
che non hanno adottato un MOG, della misura di difesa contro la responsabilita amministrativa
prevista dal Decreto 231, (ii) in sanzioni correlate ad un’eventuale valutazione di inadeguatezza
del MOG adottato da GPI o, a seconda del caso, da Lombardia Contact, Argentea, Cento
Orizzonti, Uni IT e Gbim; e (iii) in sanzioni di natura pecuniaria e interdittiva, nell’ipotesi
emergano, nei relativi rapporti con la PA, situazioni rilevanti quali reati presupposto ai fini
dell’applicazione del Decreto 231.

Rischi operativi nonché rischi connessi al funzionamento dei sistemi informatici

1l Gruppo ¢é esposto ai rischi operativi e ai rischi correlati all’eventuale inefficienza, ai guasti ed
ai malfunzionamenti delle apparecchiature, alle interruzioni protratte dell’energia elettrica, a
condotte illecite di terzi e/o ad eventi di natura eccezionale che, qualora si verificassero,
potrebbero pregiudicare il corretto funzionamento di detti sistemi e costringere societa del
Gruppo a sospendere o interrompere [’erogazione dei servizi prestati. Il Gruppo inoltre e esposto
al rischio correlato alla mancata salvaguardia - da parte dell’Emittente e dei due fornitori di
infrastrutture e/o servizi legati alla gestione dei data center e delle transazioni elettroniche - dei
rispettivi sistemi informatici e apparati tecnologici da danni di varia natura che potrebbero
impedire il normale svolgimento delle attivita del Gruppo o di talune societa del Gruppo.

Rischi connessi al mantenimento dei tassi di crescita e alla realizzazione della strategia di
crescita per linee esterne

Il Gruppo ¢ esposto ai rischi connessi (i) all’eventuale mancata realizzazione da parte
dell’ Emittente della propria strategia di crescita, (ii) all’eventuale mancato o parziale ottenimento
di benefici economici dalle acquisizioni effettuate e/o di eventuale futuro perfezionamento e (iii)
all’integrazione delle societa acquisite di recente e/o di eventuale futura acquisizione.

Rischi connessi all’acquisizione, al conferimento e all’affitto di rami di azienda

1l Gruppo ¢ esposto ai rischi di natura normativa correlati a fattispecie di responsabilita solidale
connaturati ad operazioni di acquisizione di rami d’azienda ovvero di societa costituite mediante
conferimenti di rami d’azienda o di affitto d’azienda perfezionate dal medesimo.

Rischi connessi agli impegni assunti nei confronti dei soci di minoranza delle Controllate o di
terzi
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1l Gruppo é esposto a taluni rischi correlati agli impegni assunti da GPI (ed inerenti ad aspetti di
corporate governance e gestione delle Controllate stesse, a vincoli concernenti gli atti di
disposizione delle relative partecipazioni e/o a diritti di opzione di vendita o, a seconda del caso,
acquisto) nei confronti dei soci di minoranza delle societa acquisite o, nel caso degli impegni
assunti nell’ambito del perfezionamento dell’acquisizione di Lombardia Contact e del
finanziamento di tale acquisizione, di terzi.

Rischi connessi all’Accordo Quadro

1l Gruppo e esposto ai rischi correlati a talune limitazioni agli obblighi di indennizzo di FM o, a
seconda del caso, alla cessazione di tali obblighi.

Rischi connessi all’indebitamento

1l Gruppo ¢é esposto a taluni rischi connessi al mancato pagamento dei propri debiti finanziari in
caso di incapacita da parte del Gruppo di generare flussi di cassa operativi ovvero di ottenere
nuovi finanziamenti per potervi far fronte. 1l Gruppo inoltre é esposto ad ulteriori rischi correlati
all’eventuale mancato ottenimento da parte dello stesso dei finanziamenti necessari per lo
sviluppo della propria attivita o per il rifinanziamento dell’indebitamento finanziario in scadenza
con le modalita, i termini e le condizioni ottenuti fino alla Data del Prospetto Informativo.

Rischi connessi agli impegni assunti nei contratti di natura finanziaria e nei regolamenti dei
prestiti obbligazionari

1l Gruppo é esposto al rischio di dover rimborsare il proprio indebitamento finanziario in via
anticipata nel caso si verifichino le ipotesi di inadempimento o di decadenza dal beneficio del
termine previste dai contratti di finanziamento e nei regolamenti dei prestiti obbligazionari in
essere alla Data del Prospetto Informativo, anche per via, del mancato rispetto, ove previsti, dei
covenant finanziari.

Rischi connessi alla concessione di fideiussioni e di altre garanzie

Con riferimento alle garanzie prestate da GPI o a seconda del caso da FM e/o Fausto Manzana

in favore di societa del Gruppo il Gruppo é esposto a taluni rischi correlati all’eventuale
escussione di tali garanzie.

Rischi connessi al tasso di interesse

N

1l Gruppo e esposto ai rischi connessi all’andamento dei tassi di interesse applicati
all’indebitamento finanziario a medio/lungo termine, legato principalmente agli investimenti
effettuati.

Rischi connessi al rating dell’Emittente

Eventuali declassamenti del rating assegnato all’ Emittente potrebbero costituire una limitazione
alla possibilita di accesso al mercato dei capitali ed incrementare il costo della raccolta e/o del
rifinanziamento dell’indebitamento nonché avere impatti negativi sui prezzi e volumi di scambio
delle Obbligazioni 2016-2023 e delle Obbligazioni 2017-2022.

Rischi connessi ai contenziosi civili e amministrativi pendenti

Alla Data del Prospetto Informativo talune societa del Gruppo sono parte di alcuni procedimenti
giudiziari in sede amministrativa e civile, i cui esiti sfavorevoli potrebbero avere effetti negativi
sulla reputazione, sull’attivita e sulle prospettive dell’ Emittente e del Gruppo nonché sulla loro
situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

Rischi di natura fiscale e contenzioso fiscale

L’Emittente e le Controllate sono esposte al rischio che I’amministrazione finanziaria o la
giurisprudenza addivengano - in relazione alla legislazione in materia fiscale e tributaria - ad
interpretazioni o posizioni diverse rispetto a quelle applicate dall’ Emittente e/o dalle Controllate
nello svolgimento della propria attivita.

Rischi legati alla necessita di personale specializzato e alla dipendenza da alcune figure chiave
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L’Emittente e esposto al rischio di un’eventuale interruzione dei rapporti professionali con figure
specializzate nonché con figure apicali che ricoprono un ruolo chiave nonché al rischio di non
essere in grado di sostituire tali figure in modo adeguato e tempestivo.

Rischi connessi ai poteri del Presidente e Amministratore Delegato dell’ Emittente

N

L’Emittente e esposto al rischio connesso al fatto che il Presidente del Consiglio di
Amministrazione e Amministratore Delegato nonché soggetto controllante I’ Emittente stesso ¢ in
grado di assumere autonomamente impegni che vincolano la Societa nella sua operativita
ordinaria.

Rischi connessi ai rapporti con Parti Correlate

1l Gruppo ¢ esposto al rischio di non poter aver certezza che, ove le operazioni concluse con Parti
Correlate fossero state concluse fra o con terze parti, queste ultime avrebbero negoziato e
stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni stesse, alle medesime condizioni e con
le stesse modalita concordate con le predette Parti Correlate e che una volta giunti a scadenza i
rapporti con Parti Correlate, gli stessi vengano rinnovati o vengano rinnovati a condizioni simili
a quelle a quelle sussistenti alla Data del Prospetto Informativo.

Rischi da attivita di direzione e coordinamento

Si fa riferimento ai rischi correlati all’attivita di direzione e coordinamento esercitata da FM
sull’ Emittente e dall’ Emittente sulle Controllate.

Potenziali conflitti di interessi

1l Gruppo é esposto ai rischi correlati al fatto che alla Data del Prospetto Informativo alcuni
componenti del Consiglio di Amministrazione di GPI sono anche portatori di interessi propri e/o
di terzi potenzialmente in conflitto con quelli di GPI e del Gruppo in quanto: (i) detengono,
direttamente o indirettamente tramite altre societa, partecipazioni nel capitale di GPI e (ii)
ricoprono cariche negli organi di amministrazione di tali societa.

Rischi connessi alla difesa dei diritti di proprieta industriale e intellettuale

1l Gruppo é esposto ai rischi connessi alla contitolarita di taluni diritti di proprieta intellettuale,
all’eventuale appropriazione indebita di informazioni riservate o un uso non autorizzato di sistemi
e software applicativi da parte di terzi nonché ad eventuali rivendicazioni economiche da parte di
dipendenti ed ex dipendenti con mansioni specificamente riferibili alla creazione e sviluppo dei

software.

Rischi relativi alla raccolta, conservazione e trattamento dei dati personali

11 Gruppo ¢ esposto ai rischi di distruzione, danneggiamento, perdita, sottrazione, trattamento non
autorizzato e divulgazione di dati personali che potrebbero comportare anche l'irrogazione da
parte dell’Autorita Garante per la Protezione dei Dati Personali di sanzioni a carico
dell’Emittente e/o di sue Controllate.

Rischi connessi al sistema di controllo di gestione

Il Gruppo e esposto al rischio che, nonostante le recenti azioni adottate dall’Emittente per
migliorare il sistema di controllo di gestione ed il sistema contabile ad esso funzionale, azioni rese
operative a partire dalla produzione dei dati civilistici e gestionali relativi alla semestrale 2018,
queste possano comunque risultare nella concreta attuazione nell’ immediato futuro, inefficienti o
inefficaci, proprio perché di recente adozione.

Rischi connessi alle perdite di valore relative all’avviamento

Il Gruppo GPI e esposto al rischio di svalutazione dell’avviamento a fronte di variazioni dei
parametri utilizzati per 'impairment test.

Rischi relativi alle stime e alle previsioni, alle dichiarazioni di preminenza e alle informazioni
di mercato
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Il Gruppo ¢é esposto al rischio che le stime e dichiarazioni contenute nel Prospetto Informativo,
sebbene alla Data del Prospetto Informativo siano ritenute dall’ Emittente ragionevoli, potrebbero
rivelarsi in futuro errate.

Rischi connessi ai limiti alla distribuzione dei dividendi dell’ Emittente

1l Gruppo ¢ esposto ai rischi relativi, rispettivamente, al fatto: (i) che I’Emittente, alla Data del
Prospetto Informativo, non ha adottato alcuna politica in merito alla distribuzione di dividendi
futuri; (ii) che sussistono vincoli di distribuzione dei dividendi previsti in taluni contratti di
finanziamento di cui ¢ parte I’Emittente nonché dai regolamenti, rispettivamente, del Prestito
2016-2023 e del Prestito 2017-2022; (iii) [’eventuale distribuzione dei dividendi dipendera dal
voto espresso da FM in assemblea e (iv) di non riuscire a realizzare utili distribuibili ovvero anche
a fronte di utili di esercizio distribuibili, che non si deliberi di procedere alla distribuzione di
dividendi agli azionisti o, ancora, di procedere a distribuzioni in misura diversa rispetto al
passato.

Rischi connessi al sistema di governo societario e all’applicazione differita di alcune previsioni
Statutarie

Si evidenziano i rischi derivanti dal fatto che alcune disposizioni statutarie in materia di
governance di societa quotate troveranno applicazione solo in via differita rispetto alla Data di
Awio delle Negoziazioni, nonché da possibili situazioni di stallo in seno ai comitati costituiti
all’interno del Consiglio di Amministrazione.

Rischi connessi alla responsabilita da prodotto ed alle coperture assicurative

Il Gruppo e esposto al rischio di dovere far fronte a pretese derivanti da fattispecie di
responsabilita da prodotto nonché al rischio di inadeguatezza delle coperture assicurative
all’'uopo stipulate.

Rischi connessi al mancato assoggettamento a revisione contabile del bilancio intermedio per il
semestre chiuso al 30 giugno 2017

N

L’Emittente e esposto ai rischi connessi al fatto che il bilancio consolidato intermedio
dell’ Emittente per il semestre chiuso al 30 giugno 2017, presentato nel Prospetto Informativo ai
soli fini comparativi, non ¢é stato assoggettato a revisione contabile, né a revisione contabile
limitata.

Rischi connessi agli Indicatori Alternativi di Performance

1l Prospetto Informativo contiene Indicatori Alternativi di Performance che non sono
identificati come misure contabili nell’ambito degli IFRS e che, pertanto, potrebbero non
essere comparabili con quelli eventualmente presentati da altri gruppi.

Rischi relativi al completamento del processo di allocazione definitiva del prezzo pagato per
Pacquisizione di alcune societa

Non avendo [I’Emittente completato in via definitiva ’allocazione del costo di acquisizione di
talune societa di recente acquisite, lo stesso ¢ esposto ai rischi connessi al mancato rispetto della
tempestica prevista dall’IFRS 3 nonché alla potenziale e significativa diversa rappresentazione
delle attivita, passivita e componenti negative di reddito nel bilancio consolidato al 31 dicembre
2018.

Rischio relativo alle perdite di valore delle altre attivita immateriali

1l Gruppo é esposto al rischio di svalutazione delle altre attivita immateriali a fronte di una
riduzione del loro valore recuperabile rispetto al loro valore contabile.

B. Principali rischi relativi al settore di attivita e ai mercati in cui operano I’Emittente e il
Gruppo GPI

Rischi connessi all’andamento macroeconomico

1l Gruppo ¢ esposto al rischio di peggioramento delle condizioni macroeconomiche nonché di
insorgenza di eventi politico-economici che incidano negativamente sulla volatilita dei mercati e
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di conseguenza sulle prospettive di ripresa e aggravino ulteriormente la situazione di crisi
economica sia a livello europeo sia a livello nazionale.

Rischi connessi all’evoluzione del mercato

1l Gruppo e esposto al rischio che I'implementazione di processi di razionalizzazione della spesa
pubblica (c.d. spending review) potrebbero determinare una contrazione delle risorse disponibili
per la spesa sanitaria complessiva e di conseguenza della spesa destinata all’acquisto dei servizi
forniti dal Gruppo.

1l Gruppo e esposto inoltre al rischio di ingresso nel mercato dei servizi di ICT di altri operatori
attivi nello sviluppo e nella commercializzazione di prodotti/servizi affini a quelli realizzati dal
Gruppo.

Infine in merito ai servizi di natura amministrativa (ASA Servizi per la Sanita Amministrativi), il

N

Gruppo ¢ esposto al rischio di introduzione nel mercato di nuovi strumenti e modalita di
prenotazione.

Rischi connessi all’elevato grado di competitivita del settore

1l Gruppo é esposto al rischio correlato all’elevato grado di competitivita del mercato in cui opera
nonché al possibile ingresso di nuovi concorrenti ovvero al rafforzamento di concorrenti esistenti.

Rischi connessi all’evoluzione tecnologica

Il Gruppo ¢ esposto al rischio di non essere in grado di: (i) adattarsi in modo tempestivo, per
qualsiasi ragione, alla possibile evoluzione tecnologica e/o (ii) introdurre nuove tecnologie e/o
(iii) anticipare le tendenze del mercato.

Rischi connessi al quadro normativo

1l Gruppo ¢ esposto ai rischi connessi alla forte regolamentazione di taluni settori in cui lo stesso
opera ed alle molteplici evoluzioni del quadro normativo di riferimento.

Rischi connessi alla stagionalita

1l Gruppo ¢é esposto al rischio connesso ai fenomeni di stagionalita che caratterizzano il mercato
in cui opera lo stesso.

D.3

Informazioni fondamentali sui principali rischi che sono specifici per gli strumenti finanziari

Rischi connessi alle particolari caratteristiche dell’investimento negli Strumenti Finanziari di
GPI e rischi connessi all’andamento delle Azioni Ordinarie e dai Warrant rispetto al
corrispondente indice di riferimento

L’investimento nelle Azioni Ordinarie e nei Warrant di GPI ¢ da considerarsi un investimento
destinato ad un investitore esperto, consapevole delle caratteristiche dei mercati finanziari ed e
inoltre un investimento esposto al rischio correlato al possibile futuro andamento negativo delle
Azioni Ordinarie e dei Warrant rispetto al corrispondente indice di riferimento. In particolare, il
rischio principale correlato all’investimento nei Warrant consiste nel fatto che, pur potendo
esercitare il Warrant, linvestitore potrebbe ritrovarsi con un valore delle Azioni Ordinarie
inferiore al prezzo di esercizio (Euro 9,50).

Rischi connessi a problemi generali di liquidita dei mercati e alla possibile volatilita del prezzo
delle Azioni Ordinarie e dei Warrant dell’ Emittente

Si fa riferimento L’Emittente e esposto al rischio derivante da una possibile scarsa liquidita delle
Azioni Ordinarie e dei Warrant e alla volatilita del prezzo di detti Strumenti Finanziari.

Rischi connessi alla non contendibilita di GPI

L’Emittente e esposto al rischio che la non contendibilita dello stesso possa impedire o
scoraggiare il relativo cambio di controllo, con un conseguente possibile effetto negativo sul
prezzo di mercato degli Strumenti Finanziari.

Rischi legati al cessare dei vincoli di indisponibilita delle azioni assunti dagli azionisti
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Gli impegni temporanei di inalienabilita assunti da alcuni azionisti di GPI potrebbero portare,
allo scadere degli stessi, ad oscillazioni negative del prezzo di negoziazione degli Strumenti
Finanziari.

Rischi di diluizione degli attuali azionisti di GPI

L’introduzione dell’istituto della maggiorazione del voto, la Terza Conversione Azioni C e
’emissione delle Azioni Ordinarie di compendio per soddisfare [’esercizio dei Warrant
potrebbero portare ad una diluizione dei diritti di voto ovvero, a seconda del caso, della
partecipazione al capitale sociale dell’ Emittente.

Rischi connessi alla sospensione dalle negoziazioni e alla revoca dalla quotazione e dalle
negoziazioni

L’Emittente e esposto ai rischi connessi a talune disposizioni di legge e regolamentari che
potrebbero comportare la sospensione o la revoca dalla quotazione e dalle negoziazioni degli
Strumenti Finanziari.

Rischi connessi a potenziali conflitti di interesse tra I’Emittente e lo Sponsor

L’Emittente ¢ esposto ai rischi legati ai potenziali conflitti di interesse tra la Societa e lo Sponsor
in considerazione dei rapporti esistenti tra il Gruppo GPI e il gruppo UBI Banca.

Rischi connessi all’assenza di nuove risorse finanziarie derivanti dall’operazione di quotazione

L’operazione di quotazione oggetto del Prospetto Informativo non prevede una contemporanea
offerta di strumenti finanziari in sottoscrizione e pertanto non SOno previste nuove risorse
finanziarie per I’ Emittente.

SEZIONE E - OFFERTA

E.1 | I proventi netti totali e una stima delle spese totali legate all’emissione/all’offerta, incluse
stime di spese imputate all’investitore dall’Emittente
L’ammontare complessivo delle spese connesse all’ammissione delle Azioni Ordinarie e dei
Warrant sul MTA ¢ stimato dall’Emittente in circa Euro 1.500.000 e tali spese saranno dallo stesso
interamente sostenute.

E.2a | Ragioni dell’offerta e impiego dei proventi, stima dell’importo netto dei proventi
Non applicabile.

E.3 | Descrizione dei termini e delle condizioni dell’offerta
Non applicabile.

E.4 | Descrizione di eventuali interessi che sono significativi per I’emissione/offerta compresi gli
interessi confliggenti
Non applicabile.

E.5 | Nome della persona fisica o giuridica che offre in vendita lo strumento finanziario. Accordi

di lock-up

Tenuto conto che la quotazione oggetto del Prospetto Informativo non prevede una contemporanea
offerta di strumenti finanziari, non esistono accordi di lock-up collegati ad una offerta in vendita.
Tuttavia, si segnala la sussistenza alla Data del Prospetto Informativo degli Accordi di Lock Up
AIM e dell’Accordo di Lock Up Promotori, per la descrizione dei quali si rinvia alla Sezione
Seconda, Capitolo 7, Paragrafo 7.3, del Prospetto Informativo.
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E.6

Ammontare e percentuale della diluizione immediata derivante dall’offerta. In caso di
offerta di sottoscrizione destinata agli attuali azionisti, ammontare e percentuale della
diluizione immediata nel caso essi non sottoscrivano la nuova offerta

Non applicabile.

E.7

Spese stimate addebitate all’investitore dall’Emittente

Non applicabile.
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SEZIONE PRIMA
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1. PERSONE RESPONSABILI

1.1. SOGGETTI RESPONSABILI DELLE INFORMAZIONI FORNITE NEL PROSPETTO
INFORMATIVO

L'Emittente assume la responsabilita della completezza e della veridicita dei dati e delle informazioni
contenuti nel presente Prospetto Informativo.

Soggetto . Qualifica Sede legale Parti del Prospetto Informativo di
Responsabile competenza
GPI S.p.A. Emittente Via Ragazzi del *99 n. 13, Trento Intero Prospetto Informativo

1.2. DICHIARAZIONE DEI SOGGETTI RESPONSABILI DEL PROSPETTO INFORMATIVO

L’Emittente dichiara che, avendo adottato tutta la ragionevole diligenza necessaria a tale scopo, le
informazioni contenute nel presente Prospetto Informativo sono, per quanto a propria conoscenza, conformi
ai fatti e non presentano omissioni tali da alterarne il senso.

L’Emittente dichiara altresi che il Prospetto Informativo ¢ conforme al modello depositato presso la
CONSORB in data 20 dicembre 2018 a seguito di comunicazione dell’avvenuto rilascio del provvedimento di
approvazione del Prospetto Informativo stesso da parte della CONSOB con nota del 20 dicembre 2018,
protocollo n. 0538647/18.
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2. REVISORI LEGALI DEI CONTI
2.1. REVISORI LEGALI DEI CONTI DELL’EMITTENTE

Alla Data del Prospetto Informativo, la societa incaricata della revisione legale dei conti dell’Emittente ¢
KPMG S.p.A., con sede legale in Milano, via Vittor Pisani n. 25, codice fiscale e numero di iscrizione presso
il Registro delle Imprese di Milano 00709600159, iscritta con numero progressivo 70623 nel Registro dei
revisori legali tenuto dal Ministero dell’Economia e delle Finanze. La predetta iscrizione ¢ disposta con D.M.
del 17 luglio 1997 pubblicato in Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana, supplemento n. 60 del 1° agosto
1997 e decorre a partire dalla stessa data.

In data 12 ottobre 2016 1’assemblea dell’ Emittente, su proposta del Collegio Sindacale, ha conferito a KPMG,
con efficacia a far data dalla Data di Efficacia della Fusione (i.e. dal 29 dicembre 2016), I’incarico di revisione
legale dei conti per la durata di tre esercizi con riferimento al bilancio civilistico e consolidato di GPI relativo
agli esercizi 2016, 2017 e 2018, ai sensi del D. Lgs. n. 39/2010.

In data 19 aprile 2016 I’assemblea ordinaria dell’Emittente, su proposta del Collegio Sindacale, aveva
conferito a Trevor I’incarico di revisione legale dei conti per gli esercizi fino all’approvazione del bilancio
chiuso al 31 dicembre 2018, ai sensi delle applicabili disposizioni normative e regolamentari.

Precedentemente, I’Emittente aveva gia conferito I’incarico di revisione legale a Trevor, a partire dal 29
aprile 2013, ai sensi dell’applicabile normativa di legge e regolamentare.

GPI e Trevor hanno tuttavia consensualmente risolto per iscritto ed in via anticipata l'incarico di revisione
legale dei conti e, in data 12 ottobre 2016, I’assemblea di GPI ha approvato tale risoluzione con efficacia a
far data dalla Data di Efficacia della Fusione.

In considerazione del procedimento di ammissione a quotazione delle Azioni Ordinarie e dei Warrant nel
MTA in corso e del fatto che, a partire dalla Data di Avvio delle Negoziazioni, I’Emittente acquisira lo starus
di “ente di interesse pubblico” ai sensi dell’art. 16 del D. Lgs. n. 39/2010, GPI e KPMG hanno concordato
dirisolvere Iincarico di revisione in essere, subordinatamente all’approvazione da parte dell’assemblea della
risoluzione medesima e alla nomina da parte della stessa assemblea di un nuovo revisore legale, con effetto
dalla Data di Avvio delle Negoziazioni, al fine di consentire all’Emittente di procedere al conferimento
dell’incarico di revisione novennale, ai sensi degli artt. 13 e 17 del D. Lgs. 39/2010.

In data 30 aprile 2018 I’assemblea ordinaria dell’Emittente (atto prof. Mario Notari, notaio in Milano, rep.
23.950 e racc. 14.226) ha deliberato:

(i)  di approvare, ai sensi degli articoli 13 del D.Lgs. 39/2010 e 7 del DM 261/2012, la risoluzione
consensuale dell'incarico di revisione legale conferito a KPMG per la durata di 3 esercizi (2016-2018),
con delibera del 12 ottobre 2016, con effetto dalla Data di Avvio delle Negoziazioni; e

(i)  contestualmente, di conferire a KPMG, con effetto dalla Data di Avvio delle Negoziazioni, su proposta
motivata del Collegio Sindacale, I’incarico di revisione legale dei bilanci di esercizio e dei bilanci
consolidati con chiusura dal 31 dicembre 2018 al 31 dicembre 2026 (ivi inclusa la verifica della
regolare tenuta della contabilita sociale e della corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture
contabili della Societa), I’incarico di revisione contabile limitata dei bilanci consolidati semestrali
abbreviati per i semestri con chiusura dal 30 giugno 2018 al 30 giugno 2026, nonché I’incarico di
rilasciare 1’ attestazione di conformita delle “Dichiarazioni di carattere non finanziario” relative agli
esercizi dal 31 dicembre 2018 al 31 dicembre 2026, ai sensi del D.Lgs. 254/2016 cui I’Emittente sara
soggetto a partire dalla Data di Avvio delle Negoziazioni.

I1 Collegio Sindacale di GPI ha espresso il proprio parere favorevole sulla suddetta risoluzione consensuale
dell’incarico di revisione legale conferito a KPMG con parere in data 29 marzo 2018. Per quanto concerne il
conferimento del nuovo incarico di revisione legale dei conti, il Collegio Sindacale di GPI, una volta
compiute le proprie valutazioni in merito alla proposte ricevute da GPI da parte di piu societa di revisione,
in data 14 aprile 2018 ha formulato, in conformita a quanto previsto dall’art. 13 del D.Lgs. 39/2010, una
proposta motivata con raccomandazione in merito al conferimento a KPMG dell’incarico di revisione legale
dei conti per gli esercizi 2018-2026.

Non vi sono stati rilievi o rifiuti di attestazione da parte di KPMG né di Trevor in merito ai bilanci consolidati
dell’Emittente sottoposti a revisione durante il periodo cui si riferiscono le informazioni finanziarie incluse
all’interno del Prospetto Informativo. Le relazioni di revisione sul bilancio consolidato di GPI sono state
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rilasciate, senza rilievi, da KPMG per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016 e per I’esercizio chiuso al 31
dicembre 2017 rispettivamente in data 13 aprile 2017 e in data 14 aprile 2018, mentre la relazione di revisione
sul bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 ¢ stata rilasciata da Trevor in data 18 aprile 2016. La relazione
di revisione sul bilancio consolidato di GPI riesposto al 31 dicembre 2015, predisposto in conformita ai
Principi Contabili Internazionali e redatto ai soli fini dell’inclusione nel Prospetto Informativo, & stata
rilasciata, senza rilievi, da KPMG in data 7 agosto 2018. Si segnala tuttavia che il Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data successiva all’assemblea degli azionisti di GPI del 30 aprile 2018,
ha identificato una riclassifica nelle poste patrimoniali del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017 nonchée
altre marginali inesattezze. In data 25 maggio 2018 ha ritenuto pertanto opportuno effettuare le conseguenti
rettifiche e approvare tale bilancio consolidato nella versione corretta. KPMG ha riemesso la propria
relazione, senza modificare il proprio giudizio, in data 28 maggio 2018. Le informazioni finanziarie relative
all’eserczio 2017 incluse nel presente Prospetto Informativo fanno riferimento alla versione del bilancio
consolidato approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 25 maggio 2018.

La Societa di Revisione ha inoltre sottoposto a revisione contabile completa il bilancio consolidato
intermedio per il semestre chiuso al 30 giugno 2018 ed ha emesso la propria relazione senza rilievi in data
20 ottobre 2018. II bilancio consolidato intermedio per il semestre chiuso al 30 giugno 2017 non ¢ stato
assoggettato a revisione contabile né a revisione contabile limitata.

Per il testo completo delle suddette relazioni di KPMG e di Trevor si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20,
Paragrafo 20.10 del Prospetto Informativo.

2.2. INFORMAZIONI SUI RAPPORTI CON LA SOCIETA DI REVISIONE

N

Fino alla Data del Prospetto Informativo, non ¢ intervenuta alcuna revoca dell’incarico conferito
dall’Emittente a KPMG e a Trevor né KPMG né Trevor si sono dimesse dall’incarico stesso, né si sono
rifiutate di emettere un giudizio, né hanno espresso un giudizio con rilievi sui bilanci dell’Emittente. Per la
risoluzione consensuale in via anticipata dell’incarico di revisione legale dei conti conferito a Trevor
nell’aprile 2016 e a KPMG nell’ottobre 2016, si rinvia al precedente Paragrafo 2.1 del presente Capitolo del
Prospetto Informativo.
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3. INFORMAZIONI FINANZIARIE SELEZIONATE

Premessa

Nel presente Capitolo sono riportate le informazioni finanziarie selezionate del Gruppo per i semestri chiusi
al 30 giugno 2018 e al 30 giugno 2017 nonché per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015.

I bilanci consolidati intermedi dell’Emittente relativi ai semestri chiusi al 30 giugno 2018 ed al 30 giugno
2017, predisposti in conformita ai Principi Contabili Internazionali, sono stati approvati dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente rispettivamente in data 28 settembre 2018 e 29 settembre 2017. Il bilancio
consolidato intermedio per il semestre chiuso al 30 giugno 2018 ¢ stato sottoposto a revisione contabile da
parte della Societa di Revisione che ha emesso la propria relazione il 20 ottobre 2018. Il bilancio consolidato
intermedio per il semestre chiuso al 30 giugno 2017 non ¢ stato assoggettato a revisione contabile né a
revisione contabile limitata.

I bilanci consolidati al 31 dicembre 2017 e 2016 della Societa, predisposti in conformita ai Principi Contabili
Internazionali, sono stati approvati dal Consiglio di Amministrazione, rispettivamente, in data 6 aprile 2018
e 25 maggio 2018 (per quanto concerne il bilancio consolidato al 31 dicembre 2017) nonché in data 29 marzo
2017 (per quanto concerne il bilancio consolidato al 31 dicembre 2016) e sono stati assoggettati a revisione
contabile da parte della Societa di Revisione che ha emesso le proprie relazioni per quanto riguarda: (i) il
bilancio consolidato al 31 dicembre 2017, approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 6 aprile 2018,
il 14 aprile 2018; (ii) il bilancio consolidato al 31 dicembre 2017, approvato dal Consiglio di
Amministrazione in data 25 maggio 2018, il 28 maggio 2018; nonché (iii) il bilancio al 31 dicembre 2016,
approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 29 marzo 2017, il 13 aprile 2017.

Si segnala infatti che il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, in data successiva all’assemblea degli
azionisti di GPI del 30 aprile 2018, ha identificato una riclassifica nelle poste patrimoniali del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2017 nonch¢ altre marginali inesattezze. In data 25 maggio 2018 ha ritenuto
pertanto opportuno effettuare le conseguenti rettifiche e approvare tale bilancio consolidato nella versione
corretta. La Societa di Revisione ha riemesso la propria relazione in data 28 maggio 2018.

11 bilancio consolidato riesposto al 31 dicembre 2015 della Societa, predisposto in conformita ai Principi
Contabili Internazionali e redatto ai soli fini dell’inclusione nel Prospetto Informativo, ¢ stato approvato dal
Consiglio di Amministrazione della Societa in data 25 maggio 2018 e assoggettato a revisione contabile dalla
Societa di Revisione, che ha emesso la relativa relazione in data 7 agosto 2018.

Le informazioni incluse nel Prospetto Informativo sono state quindi estratte dai e/o calcolate sulla base dei
seguenti documenti:

- 1 dati consolidati intermedi al 30 giugno 2018 derivano dal bilancio consolidato intermedio
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 28 settembre 2018;

- 1 dati consolidati intermedi al 30 giugno 2017 derivano dal bilancio consolidato intermedio
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 29 settembre 2017;

- idati consolidati al 31 dicembre 2017 derivano dai seguenti documenti:

per quanto riguarda i prospetti della situazione patrimoniale-finanziaria e delle variazioni di
patrimonio netto si ¢ fatto riferimento ai dati comparativi al 31 dicembre 2017 riportati nel bilancio
intermedio dell’Emittente al 30 giugno 2018. Nel bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018
i dati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017 sono stati rideterminati per
riflettere il completamento del processo di allocazione del prezzo pagato per le acquisizioni
effettuate nell’esercizio 2017 di Nuova Sigma, Info Line ed Hemasoft Software. Per una descrizione
di tali aggiustamenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 20, del Prospetto Informativo. Inoltre,
nel bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018 i dati sulla situazione patrimoniale-finanziaria
al 31 dicembre 2017 sono stati ulteriormente rettificati in seguito all’identificazione di errate
classificazioni nelle poste patrimoniali della Posizione Finanziaria Netta tra breve e lungo termine.
L’effetto di tali rettifiche hanno comportato complessivamente maggiori passivita finanziarie non
correnti per 24 migliaia di Euro e minori passivita finanziarie correnti per pari importo;

per quanto riguarda i prospetti di conto economico, conto economico complessivo e del rendiconto
finanziario dell’esercizio 2017 si ¢ fatto riferimento al bilancio consolidato al 31 dicembre 2017,
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 25 maggio 2018, che non include
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gli effetti economici derivanti dal completamento del processo di allocazione del prezzo pagato per
le acquisizioni effettuate nell’esercizio 2017 di Nuova Sigma, Info Line ed Hemasoft in quanto
questi verranno recepiti nel conto economico comparato del bilancio consolidato 2018. Tali effetti
sono illustrati nella tabella che segue:

T 31 dicembre sl e
In migliaia di Euro Nuova Sigma Info Line Hemasoft 2017
2017 )
(restated)

Totale ricavi e altri proventi 179.884 - - - 179.884
Costi per materiali (7.180) - - - (7.180)
Costi per servizi (40.223) - - - (40.223)
Costi per il personale (102.303) - - - (102.303)
Ammortamenti e svalutazioni di

immobilizzazioni 9.161) (208) 67) (102) (9.538)
Altri accantonamenti (872) - - - (872)
Altri costi operativi (4.278) - - - (4.278)
Risultato operativo 15.867 (208) (67) (102) 15.490
Proventi e oneri finanziari (2.230) - - - (2.230)
Risultato ante imposte 13.637 (208) (67) (102) 13.260
Imposte sul reddito (5.477) 58 19 29 (5.371)
Risultato dell’esercizio 8.160 (150) (48) (73) 7.889

- idati consolidati al 31 dicembre 2016 derivano dai seguenti documenti:

per quanto riguarda la situazione patrimoniale-finanziaria si ¢ fatto riferimento ai dati comparativi
al 31 dicembre 2016 riportati nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2017. Nel bilancio consolidato
al 31 dicembre 2017, i dati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2016 erano stati
rideterminati per riflettere il completamento del processo di allocazione del prezzo pagato per le
acquisizioni effettuate nell’esercizio 2016 di Gbim, PCS e Insiel Mercato. Per una descrizione di tali
aggiustamenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 20, del Prospetto Informativo;

- per il conto economico dell’esercizio si ¢ fatto riferimento al bilancio consolidato al 31 dicembre
2016, approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 29 marzo 2017, in quanto
le predette allocazioni non avevano avuto alcun impatto economico;

- i dati consolidati al 31 dicembre 2015 derivano dal bilancio consolidato riesposto al 31 dicembre
2015 della Societa, predisposto in conformita ai Principi Contabili Internazionali e redatto ai soli
fini dell’inclusione nel Prospetto Informativo, approvato dal Consiglio di Amministrazione della
Societa in data 25 maggio 2018;

- sono stati utilizzati, infine, i dati gestionali e altri documenti elaborati dall’Emittente non sottoposti
a revisione contabile.

La Societa ha ritenuto di omettere dal presente Prospetto Informativo i dati finanziari ed economici riferiti ai
propri bilanci separati, ritenendo che gli stessi non forniscano significative informazioni aggiuntive rispetto
a quelle redatte su base consolidata.

Per una descrizione dei principi contabili utilizzati e le motivazioni sottostanti all’adozione di tali principi si
rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafi 20.1.3 e 20.1.4 del Prospetto Informativo.

Le informazioni finanziarie selezionate di seguito riportate ed i relativi commenti devono essere letti
congiuntamente ai Capitoli 9, 10 e 20 della Sezione Prima del Prospetto Informativo.

3.1. INFORMAZIONI ECONOMICHE, PATRIMONIALI E FINANZIARIE E INDICATORI ALTERNATIVI DI
PERFORMANCE RELATIVI AGLI ESERCIZI CHIUSI AL 31 DICEMBRE 2017, 2016 E 2015

3.1.1. Dati economici del Gruppo

Nella tabella seguente sono ricapitolati i principali indicatori economici del Gruppo al 31 dicembre 2017,
2016 e 2015:

% %

In migliaia di Euro L. . L.
Ricavi i Ricavi

Totale ricavi e altri proventi 179.884 100,0% 136.162 100,0% 89.369 100,0%
Costi per materiali (7.180) (4,0%) (4.113) (3,0%) (1.853) (2,1%)
Costi per servizi (40.223)  (22,4%) (30.164)  (22,2%) (22.970)  (25,7%)

72



Costi per il personale (102.303)  (56,9%) (79.593)  (58,5%) (53.626)  (60,0%)

Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 9.161) (5,1%) (5.172) (3,8%) (5.250) (5,9%)
Altri accantonamenti (872) (0,5%) (139) (0,1%) (334) (0,4%)
Altri costi operativi (4.278) (2,4%) (2.205) (1,6%) (2.876) (3,2%)
Risultato operativo 15.867 8,8% 14.777 10,9 % 2.460 2,8%
Proventi finanziari 566 0,3% 52 0,0% 96 0,1%
Oneri finanziari (2.797) (1,6%) (2.507) (1,8%) (1.867) (2,1%)
Proventi e oneri finanziari (2.230) 1,2%) (2.455) (1,8%) (1.771) 2,0%)

Quota dell’utile di partecipazioni contabilizzate con il metodo
N . S - - (108)  (0,1%) - -
del patrimonio netto, al netto degli effetti fiscali

Risultato ante imposte 13.637 7,6% 12.214 9,0% 689 0,8%
Imposte sul reddito (5.477) (3,0%) (5.723) (4,2%) (954) (1,1%)
Risultato dell’esercizio 8.160 4,5% 6.491 4,8% (265)  (0,3%)
Risultato dell’esercizio attribuibile a:

Soci della controllante 7.873 4,4% 6.230 4,6% 407) (0,5%)
Partecipazioni di terzi 287 0,2% 261 0,2% 142 0,2%

Al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 la voce “Ricavi ed altri proventi” € cosi composta:

NP % % %

In migliaia di Euro .. 2016 .. S
Ricavi Ricavi Ricavi

Ricavi 178.810 99,4% 135.118 99,2% 88.579 99,1%
Altri proventi 1.074 0,6% 1.044 0,8% 790 0,9%
Totale ricavi e altri proventi 179.884 100,0% 136.162 100,0% 89.369 100,0%

11 dettaglio dei ricavi e altri proventi per ASA al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 ¢& il seguente:

o % % %

In migliaia di Euro L. L. L.
Ricavi Ricavi Ricavi

Sistemi Informativi 76.698 42,6% 44.880 33,0% n.d. n.d.
Servizi per la Sanita Amministrativi 81.032 45,1% 76.310 56,0% n.d. n.d.
Altri settori operativi 22.154 12,3% 14.972 11,0% n.d. n.d.
Totale Ricavi e altri proventi 179.884 100,0% 136.162 100,0% 89.369 100,0%

Il Gruppo ha iniziato a monitorare I’andamento dei ricavi e dei costi per ASA a partire dall’esercizio 2016.

11 dettaglio dei ricavi per area geografica al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 ¢ il seguente:

In migliaia di Euro 2017 | % Ricavi 2016 | % Ricavi 2015 | % Ricavi
Italia 165.661 92,6% 133.482 98,8% 87.694 99,0%
UE 12.846 7,2% 932 0,7% 377 0,4%
Extra- UE 303 0,2% 705 0,5% 508 0,6%
Totale 178.810 100,0% 135.118 100,0% 88.579 100,0%

Il mercato in cui opera I’Emittente ¢ caratterizzato da fenomeni di stagionalita, con performance di volumi
di vendite e di marginalita superiori nella seconda parte dell’esercizio rispetto alla prima nonché, parimenti,
una maggiore concentrazione di incassi da parte dei clienti negli ultimi mesi dell’anno. Ne consegue che i
risultati economici e finanziari dei singoli semestri di ciascun anno, oltre a non essere tra loro
immediatamente comparabili, non possono essere considerati rappresentativi della situazione economico-
patrimoniale e finanziaria del Gruppo su base annua. I totale dei ricavi e altri proventi al 30 giugno 2017 ¢
stato pari a 81.846 migliaia di Euro, corrispondenti al 45,5% dei ricavi e altri proventi totali al 31 dicembre
2017 (pari a 179.884 migliaia di Euro), mentre il totale dei ricavi e altri proventi al 30 giugno 2016 ¢ stato
pari a 62.783 migliaia di Euro, corrispondenti al 46,1% dei ricavi e altri proventi totali al 31 dicembre 2016
(pari a 136.162 migliaia di Euro).

La crescita del Gruppo nell’esercizio 2017 rispetto al 2016 riflette un incremento complessivo del 32%, di
cui il 26% ascrivibile a crescita per linee esterne e il rimanente 6% alla crescita organica. La crescita organica
¢ avvenuta prevalentemente tramite gare ad evidenza pubblica, e quindi con la tipica variabilita anno per
anno legata a tale fattore. Motivi analoghi conducono evidentemente a confermare che, a parita di driver
evidenziati a livello qualitativo e strategico, a livello quantitativo la crescita storica non possa essere un
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indicatore significativo e puntuale sotteso a proiezioni future (per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione
Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.8 del Prospetto Informativo).

2017 vs 2016

L’importante crescita del totale ricavi e altri proventi del Gruppo (43.722 migliaia di Euro, pari al 32%
rispetto al 2016) poggia su una crescita del 26% per linee esterne e su un 6% di crescita organica. Dal punto
di vista della segmentazione, gran parte dell’incremento ¢ riferibile all’ASA Sistemi Informativi, la cui
performance ¢ trainata dalle acquisizioni di Insiel Mercato e PCS (acquisite il 29 dicembre 2016 e quindi
consolidate a livello economico nel 2017).

PCS impatta in maniera significativa anche sulla ripartizione geografica dei ricavi apportando 10.426
migliaia di Euro di ricavi e altri proventi in area UE.

Gli altri proventi sono pari a 1.074 migliaia di Euro e registrano un lieve incremento rispetto al 2016.

I costi per materiali sono pari a 7.180 migliaia di Euro, in aumento di 3.067 migliaia di Euro rispetto al 2016
(4.113 migliaia di Euro). L’incremento registrato ¢ da attribuire all’aumento del valore degli acquisti in
relazione a un maggior numero di contratti stipulati con i clienti, in particolare nell’ASA Logistica ed
Automazione.

I costi per servizi sono pari a 40.223 migliaia di Euro e registrano un incremento del 33% rispetto al 2016
(30.164 migliaia di Euro). La voce si riferisce principalmente all’incremento delle lavorazioni esterne, delle
consulenze e degli altri costi con un andamento in linea con la crescita dei ricavi.

11 costo del personale ¢ pari a 102.303 migliaia di Euro e registra un incremento del 29% rispetto al 2016
(79.593 migliaia di Euro). L’incremento si riferisce ad un generale aumento dell’organico medio in seguito
all’inizio di nuovi progetti e in misura minore (2.841 migliaia di Euro) all’effetto delle societa neo acquisite
Hemasoft, Nuova Sigma, Info Line, EDP, DOMINO, Xidera, Bim Italia, Insiel Mercato e PCS (per maggiori
informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.4 del Prospetto Informativo).

I1 valore degli ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni € pari a 9.161 migliaia di Euro e registra un
incremento del 77% rispetto al 2016 (5.172 migliaia di Euro). L’incremento si riferisce sia all’effetto degli
ammortamenti relativi all’allocazione relativa all’acquisizione di Insiel Mercato e PCS (1.660 migliaia di
Euro) nel dicembre 2016, descritta in dettaglio nella Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.2 del
Prospetto Informativo, sia all’impatto delle operazioni straordinarie di acquisizione.

La variazione degli altri accantonamenti pari a 733 migliaia di Euro si riferisce al maggior accantonamento
a fondo svalutazione crediti registrato nell’anno a copertura delle partite con minor probabilita di incasso.

Gli altri costi operativi sono pari a 4.278 migliaia di Euro e registrano un incremento pari a 2.073 migliaia di
Euro rispetto al 2016 (2.205 migliaia di Euro). La variazione rispetto all’anno precedente in parte ¢ dovuta
all’ingresso nel perimetro di consolidamento di Insiel Mercato e PCS ed in parte ¢ correlata alla crescita dei
ricavi.

Il risultato netto dell’esercizio passa da 6.491 migliaia di Euro a 8.160 migliaia di Euro (incremento di 1.669
migliaia di Euro pari al 25,7%), sia grazie al miglioramento del risultato operativo (1.091 migliaia di Euro)
sia al minor impatto dei proventi e oneri finanziari netti pari a 2.230 migliaia di Euro, in diminuzione di 225
migliaia di Euro rispetto al 2016 (2.455 migliaia di Euro) grazie alla migliore gestione della liquidita, sia al
minore impatto delle imposte sul reddito pari a 5.477 migliaia di Euro, in diminuzione di 246 migliaia di
Euro rispetto al 2016 (5.723 migliaia di Euro) grazie all’effetto netto combinato della riduzione delle aliquote
fiscali IRES sulle imposte correnti e dell’accantonamento a fondi rischi descritto nella Sezione Prima,
Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8, “Imposte sul reddito”, del Prospetto Informativo.

2016 vs 2015

L’incremento dei ricavi (46.793 migliaia di Euro, pari al 52% rispetto al 2015) ¢ in parte dovuto alla maggiore
contribuzione della Controllata Lombardia Contact per 17.771 migliaia di Euro (per maggior informazioni si
rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.2 del Prospetto Informativo) che nel 2015 ha portato
ricavi per soli 5 mesi dell’anno, e il restante incremento & prevalentemente da attribuirsi alla crescita organica
del Gruppo.

Gli altri ricavi sono pari a 1.044 migliaia di Euro e registrano un incremento di 254 migliaia di Euro rispetto
al 2015 (790 migliaia di Euro).
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I costi per materiali sono pari a 4.113 migliaia di Euro, in aumento 2.260 migliaia di Euro rispetto al 2015
(1.853 migliaia di Euro). L’incremento registrato ¢ da attribuire principalmente all’aumento del valore degli
acquisti in relazione alle maggiori attivita di produzione di sistemi per I’ASA Logistica ed Automazione.

I costi per servizi sono pari a 30.164 migliaia di Euro e registrano un incremento del 31,3% rispetto al 2015
(22.970 migliaia di Euro). La variazione consegue alla maggiore incidenza dei ricavi dell’ASA Servizi
Amministrativi per la Sanita ed in particolare a Lombardia Contact che ha contribuito nel 2016 per I’intero
esercizio, rispetto ai 5 mesi di contribuzione nel 2015.

Il costo del personale € pari a 79.593 migliaia di Euro, in aumento di 25.966 migliaia di Euro (48,4%) rispetto
al 2015 (53.626 migliaia di Euro). L’incremento si riferisce sia ad un generale aumento dell’organico medio
in seguito all’inizio di nuovi progetti, sia per il fatto che le attivita di fornitura di servizi amministrativi alla
sanitd lombarda, erogati dalla Controllata Lombardia Contact, hanno contribuito nel 2016 per I’intero
esercizio, rispetto ai 5 mesi di contribuzione nel 2015.

Il valore degli ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni ¢ pari a 5.172 migliaia di Euro, sostanzialmente
in linea con il dato del 2015.

Gli altri costi operativi sono pari a 2.205 migliaia di Euro e registrano un decremento pari a 671 migliaia di
Euro rispetto al 2015 (2.876 migliaia di Euro) soprattutto per effetto di minori sopravvenienze passive.

Il risultato netto dell’esercizio passa da una perdita pari a 265 migliaia di Euro ad un utile pari a 6.491 migliaia
di Euro, in conseguenza dell’effetto combinato di un miglioramento del risultato operativo (12.316 migliaia
di Euro), dell’aumento degli oneri finanziari netti (684 migliaia di Euro) da attribuire ad un incremento del
fabbisogno finanziario medio e dell’aumento dell’onere fiscale connesso all’incremento del reddito
imponibile.

3.1.2. Dati patrimoniali del Gruppo

Di seguito sono fornite le informazioni riguardanti la struttura fonti/impieghi del Gruppo al 31 dicembre
2017, 2016 e 2015 suddivisa tra: (i) impieghi, a loro volta distinti in attivita correnti e non correnti; (ii) fonti,
a loro volta distinti in fondi propri e indebitamento finanziario netto corredata da indici di
composizione/raffronto delle voci componenti tale struttura. In particolare, nella seguente tabella sono
riportati i dati estratti dagli stati patrimoniali consolidati predisposti in conformita ai Principi Contabili
Internazionali al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 e riclassificati con evidenza del capitale d’esercizio netto,
del capitale investito netto e delle fonti di finanziamento del capitale investito:

% su % su % su
31/12/2016

In migliaia di Euro 31/12/2017 capitale capitale  31/12/2015 capitale

investito investito investito

Attivita non correnti (A) 106.657 92,7% 64.351 90,3% 40.449 96,3%
Passivita a medio lungo termine (B) * (36.461) (31,7%) (15.971) (22,4%) (9.308) (22,2%)
Capitale Circolante Netto (C) ** 44914 39,0% 22.857 32,1% 10.880 25,9%
Totale impieghi - Capitale Investito Netto

picg P 115.110  100,0% 71237 100,0% 42.021  100,0%
(A-B+C)
Totale Patrimonio Netto Consolidato (D) (64.068) (55,8%) (61.337) (86,1%) (4.260) (10,1%)
Totale Indebitamento finanziario netto (E) *** (51.042) (44,2%) (9.900) (13,9%) (37.761) (89,9%)

Totale fonti - Mezzi propri e indebitam.

o, o, 0,
Finanziario netto (D+E) (115.110) (100,0%) (71.237) (100,0%) (42.021) (100,0%)

L’andamento in continua crescita in valore assoluto delle attivita non correnti, come meglio spiegato nel
seguito, & principalmente legato al processo di crescita del Gruppo per linee esterne ed in particolare
all’allocazione del prezzo pagato relativo ad operazioni straordinarie di acquisizione alle voci
immobilizzazioni immateriali nette e costi non ricorrenti per contratti con clienti.

L’andamento in crescita della voce passivita a medio lungo termine sia in termini assoluti che di incidenza
percentuale sul capitale investito, come meglio dettagliato e commentato nel seguito, ¢ principalmente legato
alle operazioni straordinarie di acquisizione avvenute nel triennio.

L’andamento della voce capitale circolante netto sia in termini assoluti che di incidenza percentuale sul
capitale investito, come meglio dettagliato e commentato nel seguito, ¢ strettamente legato all’incremento
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del volume di affari del Gruppo e diretta conseguenza quindi dell’importante crescita per linee esterne ed in
misura minore della crescita endogena.

La significativa crescita del patrimonio netto nell’esercizio 2016 & conseguenza dell’ operazione straordinaria
di Fusione di CFP1 nell’Emittente con efficacia in data 29 dicembre 2016 che ha comportato un incremento
del capitale sociale sottoscritto per 526 migliaia di Euro e della riserva sovrapprezzo azioni per 53.399
migliaia di Euro.

Per il commento relativo all’andamento della voce indebitamento finanziario netto si rimanda al paragrafo
3.1.3 del presente Capitolo del Prospetto Informativo.

In particolare la composizione delle singole voci componenti la struttura degli impieghi e delle fonti puo
essere dettagliata come da tabella seguente:

31 % su 31 % su 31 % su
In migliaia di Euro dicembre capitale dicembre capitale dicembre capitale
2017  investito 2016  investito 2015  investito
Immobilizzazioni immateriali nette 77.775 33.181 11.031
Immobilizzazioni materiali nette 14.772 13.872 9.336
Immobilizzazioni finanziarie 1.202 1.051 1.339
Attivita per imposte differite 3.467 5.117 5.607
Costi non ricorrenti per i contratti con i clienti 9.050 10.732 12.654
Altre attivita non correnti 391 398 482
Attivita non correnti (A ) 106.657 92,7% 64.351 90,3 % 40.449 96,3 %
Rimanenze 4.046 4.037 2.743
Attivita derivanti da contratti con i clienti 63.103 39.661 16.589
Altri crediti ed attivita correnti 43.055 32.058 26.530
Attivita correnti (B) 110.204 75.756 45.862
Passivita da contratti con i clienti 1.277) (2.106) (2.778)
Debiti commerciali e altri debiti (60.121) (47.568) (29.992)
Altri debiti e passivita correnti (3.892) (3.225) (2.212)
Passivita correnti (C) (65.290) (52.899) (34.982)
Capitale Circolante Netto (D =B - C) * 44.914 39,0% 22.857 32,1% 10.880 25,9%
Fondi non correnti per benefici ai dipendenti (6.048) (4.366) (1.949)
Fondi non correnti per rischi e oneri (2.333) (1.551) (Ca)
Passivita per imposte differite (10.904) (6.360) (3.469)
Altre passivita non correnti (17.176) (3.694) (3.793)
Passivita a medio lungo termine ( E ) ** (36.461) 31,7)% (15.971) (22,4)% (9.308) (22,2)%
Totale impieghi - Capitale Investito Netto
115.110 100,0% 71.237 100,0% 42.021 100,0%
(A+D-E)
Capitale e riserve del Gruppo (62.934) (60.390) (4.068)
Capitale e riserve di terzi (1.134) (947) (192)
Totale patrimonio netto (F ) (64.068) (55,7)% (61.337) (86,1)% (4.260) (10,1)%
Indebitamento finanziario non corrente (62.956) (50.894) (38.321)
Indebitamento finanziario corrente netto 11.914 40.994 560
Totale Indebitamento finanziario netto ( G ) *** (51.042) (44,3)% (9.900) (13,9)% (37.761) (89,9)%

Totale fonti - mezzi propri e indebitamento
§ L. (115.110) (100,00)% (71.237) (100,00)% (42.021) (100,00)%
finanziario netto (F+G)

Al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 il capitale circolante netto puo a sua volta essere suddiviso nelle seguenti
componenti:
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In migliaia di Euro 31 dicembre 2017 31 dicembre 2016 31 dicembre 2015

Rimanenze 4.046 4.037 2.743
Attivita derivanti da contratti con i clienti 63.103 39.661 16.589
Crediti commerciali 30.990 22.101 20.995
Anticipi a fornitori di servizi 467 244 70
Attivita correnti (A) 98.606 66.043 40.397
Passivita da contratti con i clienti 1.277) (2.106) (2.778)
Debiti commerciali (31.379) (27.829) (16.840)
Passivita correnti (B) (32.656) (29.935) (19.618)
Capitale Circolante Commerciale (C=A-B) *#** 65.950 36.108 20.779
Altri crediti ed altre attivita correnti 11.597 9.713 5.465
Altri debiti ed altre passivita correnti (32.634) (22.964) (15.364)
Totale altre attivita/passivita correnti (D) (21.036) (13.251) (9.899)
Capitale Circolante Netto (E=C+D) 44.914 22.857 10.880

Note:

(*) 1l capitale circolante netto ¢ definito come attivita correnti meno passivita correnti, cosi come riportate nella situazione patrimoniale-

finanziaria consolidata dei bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015; ad eccezione delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti,

delle attivita finanziarie correnti e delle passivita finanziarie correnti.

(**) Le passivita a medio lungo termine corrispondono alle passivitd non correnti cosi come riportate nella situazione patrimoniale-

finanziaria consolidata dei bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 al netto delle passivita finanziarie non correnti.

(FHE) L’indebitamento finanziario netto ¢ definito come somma delle disponibilitd liquide e mezzi equivalenti, delle altre attivita
finanziarie correnti al netto dei conti correnti passivi bancari e altri debiti finanziari scadenti entro un anno e degli altri debiti
finanziari a medio e lungo termine. L’indebitamento finanziario netto ¢ definito secondo quanto richiesto dalla Comunicazione
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006 ed in conformita con la Raccomandazione ESMA.

(*¥*#%) ]| capitale circolante commerciale & definito come la somma delle rimanenze, dei crediti commerciali esigibili entro un anno, al
netto dei debiti commerciali scadenti entro un anno. Il capitale circolante commerciale non ¢ identificato come misura contabile
nell’ambito dei Principi Contabili Internazionali. Conseguentemente, il criterio di determinazione applicato dalla Societa potrebbe
non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, il saldo ottenuto dalla Societa potrebbe non essere comparabile

con quello determinato da questi ultimi.

Al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015, in particolare, le immobilizzazioni immateriali nette possono essere
suddivise nelle seguenti componenti:

31 31 31
In migliaia di Euro dicembre Incidenza % dicembre Incidenza % dicembre Incidenza %
2017 2016 2015
Avviamento 18.956 24,4% 6.144 18,5% 2.082 18,9%
Costi di software sviluppato internamente 11.871 15,3% 8.666 26,1% 6.649 60,3%
Software acquisito da terzi 17.953 23,1% 3.548 10,7% 159 1,4%
Altre immobilizzazioni immateriali 22.346 28,7% 9.733 29,3% 324 2,9%
Immobilizzazioni immateriali in corso e acconti 6.649 8.5% 5.090 15,3% 1.817 16,5%
Immobilizzazioni immateriali nette 77.775 100,00 % 33.181 100,00 % 11.031 100,00 %
Avviamento

L’avviamento ¢ in gran parte emerso in seguito alle operazioni di acquisizione effettuate nei periodi in esame
e rappresenta la differenza tra il prezzo di acquisto e il valore corrente delle attivita e passivita identificabili
delle societa acquisite alla data di acquisizione.

At sensi dello IAS 36, I’avviamento non ¢ soggetto ad ammortamento, ma a verifica annuale per riduzione
di valore, o piu frequentemente, qualora di verifichino specifici eventi e circostanze che possano far
presumere una riduzione di valore (impairment test).

Costi di software sviluppato internamente
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La voce si riferisce principalmente alla capitalizzazione di costi sostenuti per lo sviluppo di applicazioni
software sulle piattaforme utilizzate dal Gruppo per 1’erogazione di servizi ai clienti del settore della sanita.

Software acquisito da terzi
La voce si riferisce principalmente a costi per licenze.
Altre immobilizzazioni immateriali

La voce si riferisce principalmente a marchi, portafoglio ordini e portafoglio clienti.

Le aliquote di ammortamento annue utilizzate sono riportate nella tabella seguente:

Attivita immateriali Aliquota di ammortamento
Costi di software sviluppato internamente 13% - 6%
Software acquisito da terzi 12% - 33%
Altre immobilizzazioni 12% - 33%

Attivita immateriali in corso
La voce si riferisce principalmente alle attivita di sviluppo pluriennale di applicazioni software.

Per ulteriori approfondimenti sulle immobilizzazioni immateriali nette si rimanda alla Sezione Prima,
Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8 del Prospetto Informativo.

Costi non ricorrenti per contratti con clienti

Tale voce risulta cosi composta nei periodi in esame:

In migliaia di Euro 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015
Valore lordo 13.891 13.464 13.464
Fondo ammortamento (4.841) (2.732) (810)
Totale 9.050 10.732 12.654

Tale voce si riferisce principalmente ai costi per I’acquisizione del contratto di fornitura di servizi
amministrativi alla sanitad lombarda resi da Lombardia Contact ed iscritti nel bilancio consolidato nel luglio
2015 momento in cui il Gruppo ne ha acquisito il controllo; la diminuzione del valore netto nei periodi in
esame ¢ riferibile all’ammortamento dei predetti costi.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.5 e alla Sezione
Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8, nota 7 e del Prospetto Informativo.

Si riportano nella tabella successiva i valori delle voci “Immobilizzazioni immateriali nette” e “Costi non
ricorrenti per contratti con clienti” acquisiti a seguito delle operazioni di acquisizione avvenute nel corso
degli esercizi 2017, 2016 e 2015, in relazione ai processi di Purchase Price Allocation effettuati:

Costi
Imobilizzazioni immateriali non
ricor-
renti
per
o o Immobiliz- contratti
q Portafo- Software Software Altre ean
o Avviamen- . ) AT . . . e . . zazioniin con
Societa to Marchio glio Portafoglio clienti  sviluppato  acquisito immobilizzazioni Corso e clienti
ordini internamen-  da terzi immateriali o
te acconti

Costi di

Esercizio 2017

IS‘II‘;(I’;: 1.741 3.682 1.278 - 5.058 - - 270 - 12,029
DOMINO 156 - - - - - - - - 156
Netmedica 66 - - - - 14 - - - 80
?ggﬁ;‘r’? 5213 3.006 - 5911 - 2.355 - - - 16485
Info Line 1.758 - 854 - - 877 222 - - 3711
Xidera 2.150 - - - - 30 - - - 2180
Bim Italia 1.731 - - - - 9.862 13 - - 11606
Esercizio 2016

PCS 4.045 4.951 762 3.222 - - 105 501 - 13586
Insiel

Moreato - - - - - 3413 - 1.380 - 4793
GBIM 15 - - - 2.768 - - - - 2783
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Esercizio 2015
Lombardia
Contact

Totale 16.875 11.639 2.894 9.133 7.826 16.551 340 2.151 13.455 80.864

13.455 13.455

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.2 e al Capitolo 5,
Paragrafo 5.1.5 del Prospetto Informativo.

2017 vs 2016

Le attivitd non correnti registrano un incremento significativo rispetto all’esercizio 2016 (42.306 migliaia di
Euro). Le operazioni straordinarie di acquisizione effettuate nel corso del 2017 hanno apportato un
incremento pari a 47.041 migliaia di Euro.

11 valore delle immobilizzazioni immateriali nette al 31 dicembre 2017 ¢ pari a 77.775 migliaia di Euro, in
aumento di 44.594 migliaia di Euro rispetto al 2016 (33.181 migliaia di Euro). La variazione ¢ principalmente
dovuta alle operazioni straordinarie di acquisizione del periodo (46.269 migliaia di Euro) meglio descritte
nella Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.2, “Area di consolidamento e acquisizioni”, del Prospetto
Informativo. Per quanto riguarda gli incrementi diversi da quelli derivanti da operazioni straordinarie di
acquisizione, sostanzialmente compensati dagli ammortamenti del periodo, si rimanda alla Sezione Prima,
Capitolo 5, Paragrafo 5.2 del Prospetto Informativo.

Il valore delle immobilizzazioni materiali nette al 31 dicembre 2017 ¢ pari a 14.772 migliaia di Euro, in
aumento di 900 migliaia di Euro rispetto al 2016 (13.872 migliaia di Euro). Gli incrementi pari a 2.951
migliaia di Euro si riferiscono principalmente agli investimenti effettuati per ampliamento e migliorie
sull’immobile di proprieta dell’Emittente sito in Trento ove lo stesso ha la propria sede legale (cfr. Sezione
Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.1 del Prospetto Informativo).

1l capitale circolante commerciale al 31 dicembre 2017 ¢ pari a 65.950 migliaia di Euro, in aumento di 29.842
migliaia di Euro rispetto al 2016 (36.108 migliaia di Euro). Tale aumento ¢ dovuto principalmente alla
combinazione di un incremento di crediti commerciali e attivita derivanti da contratti con clienti, al netto dei
debiti commerciali, legati al significativo incremento di ricavi del 2017, e del consolidamento di poste di
capitale circolante connesse alle societa neo-acquisite.

L’incidenza del capitale circolante commerciale sui ricavi ¢ passata dal 26,7% al 31 dicembre 2016 al 36,9%
del 2017.

Il patrimonio netto di pertinenza del Gruppo ¢ pari a 62.934 migliaia di Euro, in aumento di 2.544 migliaia
di Euro rispetto al 2016 (60.390 migliaia di Euro). Le principali variazioni intervenute nell’esercizio sono
relative a:

- I’utile d’esercizio di pertinenza del Gruppo pari a 7.602 migliaia di Euro;

- I’incremento del capitale sociale sottoscritto per 7 migliaia di Euro e della riserva da sovrapprezzo
azioni per 613 migliaia a seguito della conversione di Warrant nel corso dell’esercizio;

- la distribuzione dei dividendi dell’esercizio 2016 per importo pari a 4.682 migliaia di Euro;

- il risultato negativo delle altre componenti del conto economico complessivo, pari a 122 migliaia di
Euro al netto dei relativi effetti fiscali, determinato principalmente dalla variazione negativa della
riserva di cash flow hedge per un importo pari a 145 migliaia di Euro, dalla variazione positiva della
riserva per rimisurazione dei piani a benefici definiti (IAS 19) per 14 migliaia di Euro e della riserva
da conversione di attivita e passivita di societa consolidate in valute funzionali diverse dall’Euro pari
a 9 migliaia di Euro;

- altre operazioni di acquisizione di partecipazioni di minoranza per 325 migliaia di Euro
prevalentemente connesse all’acquisizione della quota di interessenza di terzi della societa GSI S.r.1.;

- I’acquisto di azioni proprie effettuato nel corso dell’esercizio per 1.440 migliaia di Euro, ricompreso
nella riga “altri movimenti”.

I1 patrimonio netto di pertinenza di terzi ¢ pari a 1.134 migliaia di Euro, in aumento di 187 migliaia di Euro
rispetto al 2016 (947 migliaia di Euro). Le principali variazioni intervenute nell’esercizio sono
essenzialmente riconducibili all’effetto combinato dei seguenti fattori:

- I’utile d’esercizio di pertinenza di terzi pari a 287 migliaia di Euro;
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- la distribuzione del saldo dei dividendi dell’esercizio 2016 di pertinenza di terzi per un importo pari
a 20 migliaia di Euro;

- la variazione del perimetro di consolidamento pari a 85 migliaia di Euro, prevalentemente connesso
all’acquisizione da parte del Gruppo GPI della quota di interessenza di terzi di GSI S.r.1.;

- il risultato positivo delle altre componenti del conto economico complessivo, pari a 5 migliaia di
Euro, determinato dalla variazione negativa della riserva da conversione di attivita e passivita di
societa consolidate in valute funzionali diverse dall’Euro.

2016 vs 2015

Le attivitd non correnti registrano un incremento rispetto all’esercizio 2015 pari a 23.902 migliaia di Euro.
Le operazioni straordinarie di acquisizione effettuate nel corso del 2016 hanno apportato un incremento
complessivo pari a 25.117 migliaia di Euro per I’acquisizione rispettivamente di Insiel Mercato, PCS e Gbim.

Il valore delle immobilizzazioni immateriali nette al 31 dicembre 2016 ¢ pari a 33.181 migliaia di Euro, in
aumento di 22.150 migliaia di Euro rispetto al 2015 (11.031 migliaia di Euro). La variazione ¢ principalmente
dovuta alle operazioni straordinarie di acquisizione del periodo (21.162 migliaia di Euro) meglio descritte
nella Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.2, “Area di consolidamento e acquisizioni”, del Prospetto
Informativo. Per quanto riguarda gli incrementi diversi dalle operazioni straordinarie di acquisizione pari a
2.797 migliaia di Euro si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.2 del Prospetto Informativo.

Il valore delle immobilizzazioni materiali nette al 31 dicembre 2016 ¢ pari a 13.872 migliaia di Euro, in
aumento di 4.536 migliaia di Euro rispetto al 2015 (9.336 migliaia di Euro). Gli incrementi pari a 4.300
migliaia di Euro si riferiscono principalmente agli investimenti effettuati per ampliamento e migliorie
sull’immobile di proprieta dell’Emittente sito in Trento ove lo stesso ha la propria sede legale (cfr. Sezione
Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.1 del Prospetto Informativo).

1l capitale circolante commerciale al 31 dicembre 2016 ¢ pari a 36.108 migliaia di Euro, in aumento di 15.329
migliaia di Euro rispetto al 2015 (20.779 migliaia di Euro). Tale aumento ¢ dovuto principalmente dalla
combinazione di un incremento di crediti commerciali e lavori in corso su ordinazione, al netto dei debiti
commerciali, legati al significativo incremento di ricavi del 2016, e del consolidamento di poste di capitale
circolante connesse alla acquisizione di Insiel Mercato, PCS e Gbim.

L’incidenza del capitale circolante commerciale sui ricavi ¢ passata dal 23,5% al 31 dicembre 2015 al 26,7%
al 31 dicembre 2016.

Il patrimonio netto di pertinenza del Gruppo ¢ pari a 60.390 migliaia di Euro, in aumento di 56.324 migliaia
di Euro rispetto al 2015 (4.067 migliaia di Euro). Le principali variazioni intervenute nell’esercizio sono
relative a:

- I’utile d’esercizio di pertinenza del Gruppo pari a 6.230 migliaia di Euro;

- I’incremento del capitale sociale sottoscritto per 526 migliaia di Euro in seguito all’operazione di
Fusione di CFP1 nell’Emittente con efficacia in data 29 dicembre 2016;

- I’incremento della riserva sovrapprezzo azioni per 53.399 migliaia di Euro in seguito alla Fusione;
- la distribuzione dei dividendi dell’esercizio 2015 per importo pari a 1.800 migliaia di Euro;

- il risultato negativo delle altre componenti del conto economico complessivo, pari a 128 migliaia di
Euro al netto dei relativi effetti fiscali, determinato principalmente dalla variazione negativa della
riserva da conversione di attivita e passivitd di societa consolidate in valute funzionali diverse
dall’Euro, pari a 4 migliaia di Euro, dalla variazione dalla riclassifica nel conto economico
dell’esercizio della riserva di cash flow hedge per importo positivo pari a 28 migliaia di Euro e dalla
variazione positiva della riserva per ri-misurazione piani a benefici definiti (IAS 19) per 105 migliaia
di Euro;

- altre operazioni di acquisizione di partecipazioni di minoranza per 105 migliaia di Euro;

- la rilevazione di costi per I’emissione di strumenti di capitale per importo pari a 1.795 migliaia di
Euro ricompresi nella riga altri movimenti.
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Il patrimonio netto di pertinenza di terzi & pari a 947 migliaia di Euro, in aumento di 755 migliaia di Euro
rispetto al 2015 (192 migliaia di Euro). Le principali variazioni intervenute nell’esercizio sono
essenzialmente riconducibili all’effetto combinato dei seguenti fattori:

- I’utile d’esercizio di pertinenza di terzi pari a 261 migliaia di Euro;

- la variazione del perimetro di consolidamento prevalentemente connessa all’acquisizione di Gbim
pari a 492 migliaia di Euro;

- il risultato negativo delle altre componenti del conto economico complessivo, pari a 2 migliaia di
Euro, determinato dalla variazione negativa della riserva da conversione di attivita e passivita di
societa consolidate in valute funzionali diverse dall’Euro, essenzialmente in relazione al
deprezzamento del pesos cileno rispetto all’Euro.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 10 e Capitolo 20 del Prospetto
Informativo.

3.1.3. Dati finanziari del Gruppo

La tabella che segue riporta i dati relativi all’indebitamento finanziario netto consolidato del Gruppo al 31
dicembre 2017, 2016 e 2015 secondo quanto previsto dalla Comunicazione Consob n. 6064293 del 28 luglio
2006 ed in conformita con la Raccomandazione ESMA.

31.12.2017 dicui | 31.12.2016 di cui di cui

In migliaia di Euro . . 31.12.2015 .
(*) | garantito garantito garantito

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (A) 39.936 71.843 18.572

Attivita finanziarie correnti (B) 6.066 4.509 3.437

Scoperti di conto corrente (832) (17) (739)

Quota corrente di passivita finanziarie a medio lungo (15.733) (1.920) (22.240) (2.094) (8.973) (2.050)
termine

Prestiti obbligazionari (10.750) - -

Altri debiti finanziari (6.733) (13.101) (11.737)

Passivita finanziarie correnti (C) (34.088) (1.920) (35.358) (2.094) (21.449) (2.050)
Posizione finanziaria netta corrente (D =A + B + C) 11914 40.994 560

Prestiti obbligazionari (35.436) (31.354) (16.750)
Finanziamenti a medio-lungo termine (24.881) (5.063) (18.275) (6.793) (19.999) (8.362)
Altri debiti finanziari non correnti (2.639) (1.265) (1.572)

Passivita finanziarie non correnti (E) (62.956) (5.063) (50.894) (6.793) (38.321) (8.362)
Posizione finanziaria netta come da (51.042) (6.983) (9.900) (8.887) (37.761) (10.412)

Raccomandazione ESMA (F=D +E)

Attivita finanziarie non correnti (G) 906 680 1.192
Debiti per acquisto di partecipazioni (G) (23.422) (3.407) (3.460)
Posizione finanziaria netta, incluse attivita (73.558) (6.983) (12.627) (8.887) (40.029) (10.412)

finanziarie non correnti e debiti per acquisto
partecipazioni (H=F + G)

(*) Si segnala che i dati dell’Emittente relativi al 31 dicembre 2017, a cui i dati per I’anno 2017 della tabella fanno riferimento, derivano dai
dati comparativi del bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018. I dati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017
sono stati rettificati in seguito all’identificazione di errate classificazioni nelle poste patrimoniali della Posizione Finanziaria Netta tra breve e
lungo termine. L’effetto di tali rettifiche comportano complessivamente maggiori passivita finanziarie non correnti per 24 migliaia di Euro e

minori passivita finanziarie correnti per pari importo.
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La percentuale dell’indebitamento per finanziamenti bancari a medio-lungo termine assistito da garanzie reali,
riferibile sia alle quote a medio lungo termine che alle quote correnti degli stessi, ha rappresentato il 17,19%
nel 2017, il 21,94% nel 2016 e il 35,94% nel 2015 del totale dei medesimi finanziamenti.

Poiché le situazioni creditorie e debitorie nei confronti delle parti correlate risultano non significative, non
se ne da evidenza nella tabella sopra riportata. Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo
19, Paragrafo 19.1 del Prospetto Informativo.

2017 vs 2016

La posizione finanziaria netta come da Raccomandazione ESMA ¢ negativa per 51.042 migliaia di Euro
(negativa per 9.900 migliaia di Euro al 31 dicembre 2016) con una differenza di 41.142 migliaia di Euro.

Le principali variazioni intervenute nel corso dell’esercizio 2017 sono relative (i) alle disponibilita liquide e
mezzi equivalenti dove si registra un decremento rispetto all’esercizio 2016 (71.843 migliaia di Euro). Tale
variazione deriva dall’effetto delle operazioni straordinarie di acquisizione o, a seconda del caso, di
investimento nel capitale sociale delle Controllate e del circolante per I’aumento del volume d’affari e (ii) ai
prestiti obbligazionari. Quest’ultimi al 31 dicembre 2017 ammontano a 46.186 migliaia di Euro, in aumento
di 14.832 migliaia di Euro rispetto al 2016 (31.354 migliaia di Euro). Tale aumento ¢ dovuto alla nuova
emissione del Prestito 2017-2022. Per ulteriori Informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5,
Paragrafo 5.1.5.4, Capitolo 10, Paragrafo 10.1.1 e Capitolo 22, Paragrafo 22.2.4 del Prospetto Informativo.

I debiti per ’acquisto di partecipazioni sono incrementati nel 2017 in maniera significativa in ragione delle
operazioni straordinarie di acquisizione perfezionate nel corso dell’anno (cfr. Sezione Prima, Capitolo 20,
Paragrafo 20.1.2, “Area di consolidamento e acquisizioni”). Tale debito ¢ relativo, a seconda del caso, a
meccanismi di aggiustamento prezzo, earn-out e opzioni di acquisto e vendita relative alle partecipazioni di
minoranza in possesso di terzi.

2016 vs 2015

La posizione finanziaria netta come da Raccomandazione ESMA ¢ negativa per 9.900 migliaia di Euro
(negativa per 37.761 migliaia di Euro al 31 dicembre 2015) con un miglioramento di 27.861 migliaia di Euro
che deriva dall’apporto di cassa conseguente la Fusione per incorporazione di CFP1 in GPI, con efficacia in
data 29 dicembre 2016, parzialmente compensato dall’esborso complessivo per I’acquisizione di Insiel
Mercato, PCS e Gbim. Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo
10.2 del Prospetto Informativo.

In relazione alle limitazioni alla disponibilitd della liquidita, si segnala che non esistono vincoli sulle
disponibilita liquide e mezzi equivalenti e sulle attivita finanziarie correnti.

Con riferimento alla tipologia di garanzie reali correlate all’indebitamento si segnala che, alla Data del
Prospetto Informativo, queste sono rappresentate da: (i) ipoteche sugli immobili di proprieta del Gruppo (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.1, del Prospetto Informativo) e (ii) un pegno sulle quote
rappresentative del capitale sociale della Controllata Lombardia Contact in favore di Unicredit, a garanzia
delle obbligazioni di cui al Finanziamento Unicredit 2015 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.3).

In relazione ad alcuni contratti di finanziamento e prestiti obbligazionari, riportati nella tabella sottostante, il
Gruppo si &€ impegnato a rispettare determinati parametri finanziari (c.d. covenant finanziari). Si segnala che
per il periodo di riferimento e fino alla Data del Prospetto Informativo tutti gli impegni contrattuali che
includono covenant finanziari risultano rispettati. La seguente tabella riporta, tra 1’altro, indicazione dei
covenant finanziari di cui ai contratti di finanziamento e ai prestiti obbligazionari in essere alla Data del
Prospetto Informativo.

Covenant Debito Debito Debito
. finanziari alla residuo  residuo  residuo
Societa . Importo
. Controparte Accensione  Scadenza Data del .. al 31 al 31 al 31
debitrice originario | ) .

Prospetto dicembre dicembre dicembre
Informativo(1) 2017 2016 2015

GPI Intesa San Paolo 31.10.2018  31.10.2023 PEN/PN<=1,75 10.000 - - -

PFN/MOL<=3,25
GPI Intesa San Paolo 31.5.2018 31.5.2023  PFN/PN<=1,75 10.000 - - -

PFN/MOL<=3,25
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GPI Cassa Risparmio Bolzano ~ 03.12.2015  30.09.2020 IFN/MOL<=3,5 2.000 1.123 1.517 1.905
IFN/PN <=2,5

GPI Unicredit 26.06.2015  30.06.2021 IFN/EBITDA 10.000 6.363 8.182 10.000
<2,85 fino al 2018,
<2,5 dal 2019
IFN/PN <1,1
2018, 1,0 dal 2019
*)

GPI Unicredit 27.01.2014  30.01.2019 PN>= Euro 7 1.000 278 486 682
milioni

GPI Unicredit 29.09.2017  30.09.2023 IFN/EBITDA 25.000 13.000 - -
<2,85al31 (**)
dicembre 2017
<2,85 fino al 2018,
<2,5 dal 2019
IFN/PN <1,2 2017,
<1,1 2018, 1,0 dal

2019
GPI Obbligazioni 2016-2023 1.06.2016 31.10.2023 PEN/PN < 2,50 15.000 15.000 15.000 -
GPI Obbligazioni 2017-2022 30.11.2017  31.12.2022 PEN/PN < 2,50 20.000 20.000 - -
PFN/EBITDA <
3,50

(1) Da calcolarsi secondo le definizioni previste nei rispettivi contratti di finanziamento e/o, a seconda del caso, regolamenti dei prestiti

obbligazionari.

(*) 11 Finanziamento Unicredit 2015 ¢ stato oggetto di modifica con accordo del 25 giugno 2018. Tale accordo di modifica ha comportato,
inter alia, I’applicazione a partire dall’esercizio 2018 del covenant finanziario riportato nella tabella di cui sopra, in luogo dei precedenti

parametri (IFN/EBITDA<=3,5; IFN/mezzi propri <=2,5) applicabili esclusivamente con riferimento all’esercizio 2017.

(**) Al 31 dicembre 2017 il Finanziamento Unicredit 2017 ¢ stato erogato per Euro 13.000 migliaia mentre la successiva tranche di Euro
12.000 migliaia ¢ stata erogata in data 28 febbraio 2018. Pertanto I’'importo in linea capitale indicato nella tabella di cui sopra deve intendersi
alla Data del Prospetto Informativo, mentre 1’importo residuo al 31 dicembre 2017 riporta esclusivamente la parte di finanziamento erogata a
tale data (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.13).

Legenda:

DEBT: PFN o IFN;

PN: patrimonio netto;

OFL.: oneri finanziari lordi;

EBITDA (o MOL): margine operative lordo.

Con riferimento al Prestito 2016-2023 si segnala che, a seconda del valore del covenant finanziario
PEN/EBITDA, attestato a ciascuna data di calcolo in conformita al regolamento stesso, il tasso di interesse
iniziale (pari al 4,3%) delle Obbligazioni 2016-2023 ¢ passibile di un incremento fino a 1,50 punti percentuali
(5,8%) o di un decremento di 0,30 punti percentuali (4,0%).

La seguente tabella riepiloga I’evoluzione dei flussi di cassa netti del Gruppo nei periodi considerati:

In migliaia di Euro

Disponibilita liquide nette generate dall’attivita operativa (10.380) 3.699 6.894
Disponibilita liquide nette assorbite dall’attivita di investimento (46.972) (21.462) (19.651)
Disponibilita liquide nette generate dall’attivita di finanziamento 25.444 71.033 28.252
Incremento (Decremento) netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (31.908) 53.270 15.496
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 1° gennaio 71.843 18.572 3.076
Effetto della fluttuazione dei cambi sulle disponibilita liquide - - -
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 31 dicembre 39.936 71.843 18.572
2017 vs 2016
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Al 31 dicembre 2017 il flusso di cassa generato dalla gestione operativa ¢ negativo ed ammonta a 10.380
migliaia di Euro, in riduzione rispetto all’esercizio precedente di 14.079 migliaia di Euro. La variazione ¢
principalmente riconducibile ai seguenti fattori:

- un maggior risultato d’esercizio per circa 1.669 migliaia di Euro rispetto al 2016;

- proventi e oneri finanziari netti in calo di 302 migliaia di Euro rispetto al 2016;

- maggiori ammortamenti d’esercizio per circa 4.408 migliaia di Euro rispetto al 2016;
- imposte nette sul reddito in calo di 2.259 migliaia di Euro rispetto al 2016,

- il capitale d’esercizio che aumenta di 21.594 migliaia di Euro principalmente a causa
dell’incremento di fatturato.

Al 31 dicembre 2017 il flusso di cassa assorbito dall’attivita di investimento ammonta a 46.972 migliaia di
Euro, in aumento rispetto all’esercizio precedente di 25.510 migliaia di Euro. Il significativo assorbimento

di risorse finanziarie ¢ essenzialmente riconducibile ad operazioni straordinarie, principalmente di
acquisizione.

Al 31 dicembre 2017 il flusso di cassa generato dall’attivita di finanziamento ¢ positivo per 25.444 migliaia
di Euro, in peggioramento rispetto all’esercizio precedente di 45.589 migliaia di Euro. Tale variazione &
riconducibile:

- un decremento degli incassi derivanti dall’emissione di azioni di 48.632 migliaia di Euro
significativamente impattato nell’esercizio 2016 dall’operazione straordinaria di Fusione per
incorporazione di CFP1 nell’Emittente;

- un decremento dei flussi netti relativi a finanziamenti di 14.247 migliaia di Euro;

- un incremento di 21.532 migliaia di Euro derivante dalla variazione dei debiti per acquisto di
partecipazioni;

- un decremento di 2.802 migliaia di Euro relativo a dividendi pagati;

- un incremento di 1.440 migliaia di Euro connesso all’acquisto di azioni proprie.
2016 vs 2015

Al 31 dicembre 2016 il flusso di cassa generato dalla gestione operativa & positivo ed ammonta a 3.699
migliaia di Euro, in calo rispetto all’esercizio precedente di 3.195 migliaia di Euro. La riduzione ¢
principalmente riconducibile ai seguenti fattori, che hanno comportato un assorbimento di flussi di cassa:

- un miglior risultato di esercizio per 6.756 migliaia di Euro parzialmente compensato da minori
ammortamenti e svalutazioni per 516 migliaia di Euro;

- maggiori imposte sul reddito nette per 817 migliaia di Euro;

- costi correlati alla Fusione e all’Ammissione alle negoziazioni sull’ AIM Italia per 1.145 migliaia
di Euro;

- I’assorbimento di cassa derivante dalle variazioni del capitale d’esercizio ed altre variazioni ¢ di
10.517 migliaia di Euro in aumento rispetto all’esercizio 2015 per 11.473 migliaia di Euro,
principalmente a causa dell’incremento di fatturato.

Al 31 dicembre 2016 il flusso di cassa assorbito dall’attivita di investimento ammonta a 21.462 migliaia di
Euro, in aumento rispetto all’esercizio precedente di 1.812 migliaia di Euro. Il flusso di cassa delle
acquisizioni degli esercizi 2015 e 2016 sono sostanzialmente simili mentre sono aumentati gli investimenti
in immobilizzazioni materiali per 2.107 migliaia di Euro nell’esercizio 2016.

Al 31 dicembre 2016 il flusso di cassa generato dall’attivita di finanziamento ¢ positivo per 71.033 migliaia
di Euro, in miglioramento rispetto all’esercizio precedente di 42.780 migliaia di Euro. Tale variazione &
riconducibile a:

- un incremento degli incassi derivanti dall’emissione di azioni di 48.122 migliaia di Euro
significativamente impattato nell’esercizio 2016 dall’operazione straordinaria di Fusione per
incorporazione di CFP1 nell’Emittente;
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- un decremento dei flussi netti relativi a finanziamenti di 5.341 migliaia di Euro.
Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.2 del Prospetto Informativo.
3.14. Indicatori alternativi di performance

Allo scopo di facilitare la comprensione dell’andamento economico e finanziario del Gruppo, I’Emittente ha
individuato alcuni Indicatori Alternativi di Performance (“IAP”). Tali indicatori rappresentano, gli strumenti
che facilitano 1’Emittente nell’individuare tendenze operative e nel prendere decisioni circa investimenti,
allocazione di risorse ed altre decisioni operative.

A partire dal 3 luglio 2016, si applicano le linee guida contenute nel documento ESMA//2015/1415; tali linee
guida recano quanto segue:

“[17] Ai fini dei presenti orientamenti uno IAP ¢ inteso come un indicatore finanziario di performance
finanziaria, posizione finanziaria o flussi di cassa storici o futuri, diverso da un indicatore finanziario
definito o specificato nella disciplina applicabile sull’informativa finanziaria.

[ 18] Gli IAP sono solitamente ricavati dal (o sono basati sul) bilancio redatto conformemente alla disciplina
applicabile sull’informativa finanziaria, il piu delle volte mediante I’aggiunta o la sottrazione di importi dai
dati presentati nel bilancio. Esempi di IAP sono: gli utili operativi, gli utili di cassa, gli utili al lordo degli
oneri una tantum, gli utili al lordo di interessi, imposte e ammortamenti (EBITDA), [’indebitamento
finanziario netto, la crescita autonoma o termini simili che denotano rettifiche alle voci del conto economico
complessivo, della situazione patrimoniale-finanziaria o del rendiconto finanziario.”

Con riferimento all’interpretazione di tali [AP si richiama I’attenzione su quanto di seguito esposto:

- tali indicatori sono costruiti esclusivamente a partire da dati storici del Gruppo e non sono indicativi
dell’andamento futuro del Gruppo medesimo;

- gli IAP non sono previsti dai Principi Contabili Internazionali e, pur essendo derivati dai bilanci
consolidati, non sono assoggettati a revisione contabile;

- gli IAP non devono essere considerati sostituitivi degli indicatori previsti dai Principi Contabili
Internazionali;

- la lettura degli IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie del Gruppo tratte
dai bilanci consolidati;

- le definizioni degli indicatori utilizzati dall’Emittente, in quanto non rivenienti dai Principi Contabili
Internazionali, potrebbero non essere omogenee con quelle adottate da altre societd/gruppi e quindi
con esse comparabili;

- gli TAP utilizzati dall’Emittente risultano elaborati con continuita e omogeneita di definizione e
rappresentazione per tutti i periodi per i quali sono incluse informazioni finanziarie nel Prospetto
Informativo;

- ¢li IAP e i relativi commenti devono essere letti congiuntamente ai Capitoli 9, 10 e 20 della Sezione
Prima del Prospetto Informativo.

Gli IAP di seguito riportati sono stati selezionati e rappresentati nel Prospetto Informativo, in quanto
I’Emittente ritiene che siano un utile strumento per meglio apprezzare I’andamento economico-finanziario
dello stesso.

N

Si segnala che 'EBITDA non ¢ identificato come misura contabile nell’ambito dei Principi Contabili
Internazionali. Conseguentemente, il criterio di determinazione applicato dalla Societa potrebbe non essere
omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, il saldo ottenuto dalla Societa potrebbe non essere
comparabile con quello determinato da questi ultimi. Di seguito la riconciliazione tra ’EBITDA e il risultato
netto per gli anni 2017, 2016 e 2015.

Lo % % %

In migliaia di Euro 2016 L. 2015 L.
Ricavi Ricavi

RISULTATO netto - Earnings after tax 8.160 4,5% 6.491 4,8% (265) (0,3%)
Imposte sul reddito - income tax 5.477 3,0% 5.723 4,2% 954 1,1%
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Quota utile partecipazioni PN - Eq. Investments earning

. - 0,0% 108 0,1% - 0,0%
portion
Oneri finanziari netti - Net Financial Charges 2.230 1,2% 2.455 1,8% 1.771 2,0%
Ammortamenti e svalutazioni - depreciation/write-off 9.161 5,1% 5.172 3,8% 5.250 5,9%
Altri accantonamenti - other provisions 872 0,5% 139 0,1% 334 0,4%
Margine operativo lordo — EBITDA (*) 25.900 14,4 % 20.088 14,8 % 8.044 9,0 %

(*) L’Emittente definisce ’EBITDA come differenza tra i ricavi e i soli costi operativi, con esclusione degli ammortamenti e svalutazioni delle
immobilizzazioni, delle svalutazioni/rivalutazioni in genere nonché degli accantonamenti relativi a crediti commerciali inclusi nella voce altri
accantonamenti, come risultanti dal prospetto di conto economico consolidato.

Nella seguente tabella sono evidenziati i principali indicatori alternativi di performance utilizzati dalla
Societa per monitorare 1’andamento finanziario del Gruppo. Ogni indicatore ¢ presentato esplicitando le
componenti di calcolo adottate al numeratore e denominatore. Ognuna di tali componenti ¢ estratta dalla
relativa relazione finanziaria annuale. Cio, a giudizio dell’Emittente, rende gli indicatori generamente ben
paragonabili negli anni, in particolare, qualora si prospettino confronti sui 12 mesi di ogni esercizio. La lettura
e paragonabilita dei dati semestrali va invece considerata alla luce della stagionalita dell’attivitda del
Gruppo.Si segnala 1’utilizzo di alcuni parametri convenzionali per il calcolo delle rotazioni (360 giorni per
la rotazione annuale) € non sono state utilizzate assunzioni rilevanti.

Per gli esercizi chiusi al 31 dicembre

variazione variazione
2015 2017 su 2016 su
2016 2015

Giorni medi incasso crediti commerciali

Crediti commerciali, in migliaia di Euro 36.034 26.392 22.870 9.642 3.522 36,5% 15,4%
Ricavi e altri proventi, in migliaia di Euro 179.884 136.162 89.369 43,722 46.793 32,1% 52,4%
Crediti commerciali / Ricavi e altri proventi x 72 70 92 2 (22) 2.9% (23,9)%
360, glomni .
Giorni medi di incasso crediti e attivita

derivanti da contratti conclienti .
Crediti commerciali e attivita da contratti, 99.604 66.297 39.529 33.307 26.768 50,2% 67,7%
inclusi anticipi a fornitori, in migliaia di Euro
0 S
Ricavi ed altri proventi, in migliaia di Euro 179.884 [0 136,162 189369, 43722 [0 46793 _ 32,1% [ 524%)
Crediti commerciali ed attivita da contratti / 199 175 159 24 16 13, 7% 10,1%

Attivita da contratti con clienti su totale
crediti commerciali, %

Crediti commerciali e attivita da contratti, 99.604 66.297 39.529 33.307 26.768 50,2% 67,7%
inclusi anticipi a fornitori, in migliaia di Euro

) e
Attivita da contratti con clienti / Crediti 63% 60% 42% 3% 18% 5,0% 42,9%

commerciali, %

Giorni medi di pagamento dei debiti

commerciali
(Debiti commerciali e passivita da contratti con (32.656) (29.935) (19.618) (2.721) (10.317) 9,1% 52,6%
clienti), in migliaia di Euro (2)

‘(Costi dei materiali, servizi e altri costi), in ~ (51.681) | (36.482)  (27.699)  (15.199)  (8.783)  41,7%  31,7%
migliaia di Euro (3)

‘(Debiti commerciali e passivita da contratti con 227 295 255 T ©8) 4023 0%  157%

clienti) / (Costi dei materiali, servizi e altri
costi) x 360, giorni




Crediti commerciali e attivita da contratti 99.604 66.297 39.529 33.307 26.768 50,2% 67,7%

(F.do svalutazione crediti) (5.044) (4.291) (1.875) (753) (2.416) 17,5%  128,9%
(Debiti commerciali e passivita da contratti) (32.656) (29.935) (19.618) (2.721) (10.317) 9,1% 52,6%
Magazzino 4046 . e L. ... . o .. el 02% Eeie)
Ricavi e altri proventi, in migliaia di Buro 179.884 [ISCHOSINNNN SRR 43722 BENSORERY _ 32.1% EEResa)
Capitale Circolante Netto / Ricavi e altri 132 95 84 37 11 38,9% 13,1%
proventi x 360, giorni
BB DA e
Risultato operativo - EBIT. in migliaia di Buro_______ 13867 NUESOUEONE 1090 LSOl | T:4% 00T
(Ammortamenti e svalutazioni), in migliaia di (10.033) (5.311) (5.584) (4.722) 273 88,9%  (4.9%

Euro

EBITDA = Risultato Operativo - 25.900 20.088 8.044 5.812 12.044 28,9%  149,7%
(Ammortamenti e svalutazioni), in migliaia di
e S
Ebitda/ Oweri finanziarinetti .
Risultato operativo - EBIT, in migliaia di Buro_______ 15867 IO L% MR 7:4% REEE
(Ammortamenti e svalutazioni), in migliaia di (10.033) (5.311) (5.584) 4.722) 273 88,9% 4,9%
Euro

(Oneri finanziari netti), in migliaia di Euro. _____ (2.230)  (@455) _ (1.771) 225 (650 ___0:2)% [S86%)
Risultato Operativo - (Amm.ti e Sval) / (Oneri 116 8,2 4.5 3.4 3.7 41,5% 82,2%
fimanziavinewy
Dividendi per azione .
Dividendi deliberati, in migliaia di Euro_____ - 4742 . So02 1800 ] 140 (. 2802y | 3.0% goesiie)
Neazioniaventidinitto _____________________15.806.795 [15.339.969 80000001  466.826 [17.339.969) _ 3.0% [N9L7%
Dividendi deliberati / n° azioni aventi diritto, 0,30 0,30 0,23 (0,00 0,08 (0,0%) 33,3%
Buro/azione il
PEN/EBI DA il
Posizione Finanziaria Netta - PEN (ESMA, vedi 51.042 9.900 37.761 41.142 (27.861) 415,6%  (73.8)%
Relazione Finanziaria), in migliaiadi Buro .
EBITDA, in migliaiadi Buro 25.900 Tl N el 3812 ey 28.9% i
PFN / EBITDA 1,97 0,49 4,69 1,48 (4,20) 302,0%  (89,6)%
DEBT EQUITY il
Posizione Finanziaria Netta - PEN (ESMA, vedi 51.042 9.900 37.761 41.142 (27.861) 415,6%  (73.8)%
Relazione Finanziaria), in migliaia di Buro . ..
Patrimonio Netto, in mlghala di Euro 64.068 61.337 4.260 2.731 57.077 4,5% 1339,8%
PFN / Patrimonio Netto 0,80 0,16 8,86 0,64 (8,70) 400,0%  (98,2)%
Avviamento e altre attivita immateriali /

Totaleattivo .
Avviamento, in migliaiadi Buro 18.956 . ol el 12312 S mal _ 208.5% NEEEREN
Altre attivita immateriali, in migliaia di Euro_ | 33815 T el 31.782 QRRUERY  117.6% pRRUi)
Totale Attivo, in migliaia di Euro 262.863 216.459 108.320 46.404 108.139 21,4% 99,8%
Avviamento e altre attivita immateriali / Totale 30% 15% 10% 14% 5% 93% 51%
AV .
Avviamento e altre attivita immateriali /

Patrimonio Netto ..
Avviamento, in migliaia di Euro 18.956 6.144 2.082 12.812 4.062 208,5%  195,1%
Altre attivita immateriali, in migliaia di Euro_ 58.819 I Qe 31.782 RERISUSE)  117.6% JRUEiey
Patrimonio Netto, in migliaia di Ewro | 64.068 g200y 2731 SRRSO 4.5% JSSESa
Avviamento e altre attivita immateriali / 121% 54% 259% 67% (205)% 124% (79)%

Patrimonio Netto

(1) Dettaglio dei componenti dell’indicatore:
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Crediti commerciali e attivita da contratti, 99.604 66.297 39.529
inclusi anticipi a fornitori, in migliaia di Euro

Di cui: crediti commerciali 36034 26392 22870
Di cui: Attivita da contratti 63.102 39.661 16589
Di cui: Anticipi a Fornitoi a7 u4 70

(Debiti commerciali e passivita da contratti con (32.656) (29.935) (19.618)
clienti), in migliaia di Euro

2017 2016 2015
(Costi dei materiali, servizi e altri costi), in (51.681)  (36482)  (27.699)
migliaia di Euro
Di cui: (Costi per Material) (7.180)  (4113)  (1.853)
Di cui: (Costi per Servizi) (40223)  (30.164)  (22.970)
Di cui: (Al costi operativi) | 4278) (2205  (2.876)

I dati consolidati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2016 inclusi nella tabella di cui
sopra derivano dai dati comparativi della situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2016 presentati
nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2017. Nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2017, i dati sulla
situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2016 sono stati rideterminati per riflettere il
completamento del processo di allocazione del prezzo pagato per le acquisizioni effettuate nell’esercizio
2016 di Gbim, PCS e Insiel Mercato.

I dati consolidati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017 inclusi nella tabella di cui
sopra derivano dai dati comparativi della situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017 presentati
nel bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018. Nel bilancio consolidato intermedio al 30 giugno
2018, i dati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017 sono stati rideterminati per riflettere
il completamento del processo di allocazione del prezzo pagato per le acquisizioni effettuate nell’esercizio
2017 di Nuova Sigma, Info Line ed Hemasoft Software.

I valori 2015 indicati rappresentano la risultante dell’applicazione dei Principi Contabili Internazionali
effettuata in sede di chiusura del consolidato 2016 e non corrispondono ai parametri comunicati in sede di
verifica dei covenant finanziari a seguito dell’approvazione del bilancio 2015.

Di seguito alcuni commenti sintetici sull’andamento degli indicatori alternativi di performance nel periodo
di riferimento:

— gli indicatori di durata crediti sono espressi sia con riferimento ai soli crediti da fatture emesse, sia
con riferimento alle voci “attivitd derivanti da contratti con i clienti”, “crediti commerciali” e
“anticipi a fornitori di servizi”. L’andamento degli indicatori va valutata alla luce della rapida
crescita triennale del totale dei Ricavi e altri proventi (101,3% tra 2015 e 2017) e dell’evoluzione
delle attivita del Gruppo e della tipologia di clientela. Il dato 2017 riflette in particolare la dinamica
di alcune importanti commesse nell’ASA Sistemi Informativi; entrambi gli indicatori sono, inoltre,
influenzati dalla variabilita dell’utilizzo del factoring pro-soluto. 1 giorni medi di incasso cosi
calcolati sulla base dei bilanci al 31 dicembre e 30 giugno riflettono caratteri strutturali del settore e
della clientela prevalente. Si segnala inoltre che il dato di fine anno sconta effetti di stagionalita
spiccati, risultanti storicamente in una concentrazione di emissione fatture a clienti ed incassi. 1l
quadro del capitale circolante nel corso dell’anno pud quindi variare in corrispondenza del ciclo
attivo del principale cliente, 1’ente pubblico. Per una descrizione piu dettagliata degli indicatori si
rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.3;

— 1 giorni medi di pagamento dei debiti commerciali riflettono in buona parte il principio del “pari
passu”, attraverso il quale il Gruppo condivide con alcuni dei principali fornitori e partner la
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tempistica di pagamento del cliente finale, anche alla luce della struttura di partecipazione dei vari
soggetti alle commesse esitate positivamente. Cido comporta operativamente che per 1’incasso delle
quote di competenza il fornitore/partner si allinei ai tempi di pagamento della PA (cliente finale) alle
societa del Gruppo (per una descrizione pil dettagliata degli indicatori si rinvia alla Sezione Prima,
Capitolo 10, Paragrafo 10.3);

— la marginalita operativa lorda, espressa dall’EBITDA, raggiunge i 25.900 migliaia di Euro nel 2017
pari ad una percentuale sui ricavi totali del 14,4%. L’evoluzione della marginalita riflette, come gran
parte degli indicatori, la variazione del mix produttivo conseguente alla forte espansione del
perimetro di consolidamento del triennio;

= Vl’indicatore di copertura degli oneri finanziari ¢ particolarmente elevato ed in progressivo
miglioramento. I rapporti DEBT/EQUITY e DEBT/EBITDA esprimono, a giudizio dell’Emittente,
valori equilibrati, in linea con gli impegni assunti con gli istituti finanziatori e con gli obbligazionisti,
e riflettono gli importanti investimenti effettuati nel 2017,

— l’andamento degli indicatori avviamento e altre attivita immateriali su totale attivo risente della
politica di acquisizioni societarie effettuate nel triennio.

Debt Service Coverage Ratio

2017 2016 2015
AVEBITDA 2590 20088 8044
B) Rimborsi di finanziamenti per quota 27.773 12.221 6.237
capitale e interessi
Debt service coverage ratio (A/B) 0,93 1,64 1,29

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.1.1 “Rischio di liquidita”
del Prospetto Informativo.

Clientela

Si riportano di seguito alcuni indicatori connessi al numero clienti e alla distribuzione dei ricavi su tali clienti
(Per maggior informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.3.2. del Prospetto
Informativo).

2017 2016 2015
N° Clienti 1.708 1.343 699
di cui: ASA Sistemi Informativi 1.209 857 321
di cui:ASA Servizi per la Sanita Amministrativi 39 49 39
di cui: altre ASA 460 437 339

Si riportano di seguito i principali indicatori connessi al numero clienti e ai rapporti su fatturato.

2017 2016 2015
Ricavi / Cliente (migliaia di Euro / cliente) 105 127 128
Concentrazione top 20
(incidenza primi 20 clienti su totale fatturato ASA
Sistemi Informativi) 38% 56% 55%
Concentrazione top 20
(incidenza primi 20 clienti su totale fatturato ASA
Servizi per la Sanita) 98% 96% 77%

Con riferimento ai contratti pluriennali di cui sono parte I’Emittente o, a seconda del caso, Controllate e ai
relativi ricavi su base annua, la quota di tali contratti soggetta a proroghe ¢ pari circa al 20% del totale dei
ricavi delle ASA Servizi per la Sanitd Amministrativi e Servizi Professionali ICT ed incide per circa il 10%
sul totale ricavi consolidati del Gruppo al 31 dicembre 2017.
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3.1.5. Dati economici e patrimoniali nonché ulteriori informazioni relativi alle acquisizioni
perfezionate dal Gruppo negli esercizi al 31 dicembre 2017, 2016 ¢ 2015 nonché nel corso

dell’esercizio 2018

Si riportano di seguito 1 principali dati economici e patrimoniali delle societd acquisite nel contesto delle
operazioni rilevanti perfezionate nel corso degli esercizi 2017, 2016 e 2015 nonché nel corso dell’esercizio

2018.

Acquisizioni effettuate nel corso dell’esercizio 2015 (*)
Lombardia Contact
(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)
Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Lombardia
Contact che, nei tre esercizi considerati, sono stati

assoggettati a revisione contabile 2017 2016
Valore della produzione (1) 26.779 25.910
Risultato Operativo Netto 1.968 1.873
Risultato Netto 751 1.036
Patrimonio Netto 2.851 3.084
Acquisizioni effettuate nel corso dell’esercizio 2016
Gbim 2017 2016

(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Gbim che, nei tre
esercizi considerati, non sono stati assoggettati a
revisione contabile

1.863 1.288
Valore della produzione

262 278
Risultato Operativo Netto

240 73
Risultato Netto

1.965 1.726

Patrimonio Netto

Insiel Mercato 2017 2016
(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Insiel Mercato

che, nei tre esercizi considerati, sono stati assoggettati

a revisione contabile

26.469 23.884
Valore della produzione
20 (1.709)
Risultato Operativo Netto
(153) (589)
Risultato Netto
7.219 7.373

Patrimonio Netto

PCS 2017 2016
(Euro migliaia, Principi contabili austriaci)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di PCS che, nei tre

esercizi considerati, non sono stati assoggettati a

revisione contabile

10.550 9.512
Valore della produzione
294 1.833
Risultato Operativo Netto
506 1.346
Risultato Netto
1.735 2.576

Patrimonio Netto

Acquisizioni effettuate nel corso dell’esercizio 2017 (**)
DOMINO 2017 2016
(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)
Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Domino che, nei
tre esercizi considerati, sono stati assoggettati a
revisione contabile

2.063 1.896
Valore della produzione
140 52
Risultato Operativo Netto
98 31

Risultato Netto
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2015
24.543
1.266
672
2.687

2015

2015

24.427
57
(15)
10.732

2015

9.597
1.0
785

2.015

2015

2.046
51
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Patrimonio Netto

Nuova Sigma

(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Nuova Sigma che,
nei tre esercizi considerati, non sono stati assoggettati
a revisione contabile

Valore della produzione
Risultato Operativo Netto
Risultato Netto

Patrimonio Netto

EDP

(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di EDP che, nei tre
esercizi considerati, non sono stati assoggettati a
revisione contabile

Valore della produzione
Risultato Operativo Netto
Risultato Netto

Patrimonio Netto

Info Line

(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Info Line che, nei
tre esercizi considerati, non sono stati assoggettati a
revisione contabile

Valore della produzione
Risultato Operativo Netto
Risultato Netto

Patrimonio Netto

Hemasoft Software

(Euro migliaia, principi contabili spagnoli)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Hemasoft
Software che, nei tre esercizi considerati, non sono stati
assoggettati a revisione contabile

Valore della produzione

Risultato Operativo Netto

Risultato Netto

Patrimonio Netto

Hemasoft Tecnologies S.L.

(Euro migliaia, principi contabili spagnoli)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Hemasoft
Technologies S.L. che, nei tre esercizi considerati, non
sono stati assoggettati a revisione contabile

Valore della produzione

Risultato Operativo Netto

Risultato Netto

Patrimonio Netto

Hemasoft America

(Euro migliaia, principi contabili statunitensi)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Hemasoft
America che, nei tre esercizi considerati, non sono stati
assoggettati a revisione contabile

Valore della produzione

Risultato Operativo Netto
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2017

3282
72.327
(122)
10.378

2017

1.007
361
243
262

2017

3.180
464
328

2.329

2017

2.611
994
761

1.485

2017

2017

828

445

91

121

2016

2016

962

366

251

1.885

2016

3.646

1.217

830

2.133

2016

1.677

88

51

851

2016

576

-14

-14

110

2016

624

82

90

2015

2015

934

253

177

1.634

2015

3.126

428

274

1.412

2015

1.704

68

76

800

2015

470

-101

-81

125

2015

646
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293 64 104
Risultato Netto

966 508 420
Patrimonio Netto
Xidera 2017 2016 2015
(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)
Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Xidera che, nei tre
esercizi considerati, non sono stati assoggettati a
revisione contabile

1.549 1.078 1.095
Valore della produzione
217 (11) 36
Risultato Operativo Netto
139 (21) 15
Risultato Netto
319 180 201

Patrimonio Netto

Acquisizioni effettuate nel corso dell’esercizio 2018
Erre Effe 2017 2016 2015
(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)
Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Erre Effe che, nei
tre esercizi considerati, non sono stati assoggettati a
revisione contabile

1.882 1.812 1.815
Valore della produzione

369 239 346
Risultato Operativo Netto

240 151 221
Risultato Netto

824 735 805

Patrimonio Netto

Paros 2017 2016 2015
(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Paros che, nei tre

esercizi considerati, sono stati assoggettati a revisione

contabile
1914 1.899 1.760
Valore della produzione
152 31 22
Risultato Operativo Netto
106 32 4
Risultato Netto
482 1.376 1.343

Patrimonio Netto

Uni IT 2017 2016 2015
(Euro migliaia, Principi Contabili Italiani)

Dati ripresi dai bilanci d’esercizio di Uni IT che, nei tre

esercizi considerati, non sono stati assoggettati a

revisione contabile

3.454 3.765 3.475
Valore della produzione
331 400 232
Risultato Operativo Netto
238 325 172
Risultato Netto
2.639 5.401 5.076

Patrimonio Netto
(1) Si ¢ ritenuto di indicare il valore della produzione in quanto maggiormente rappresentativo rispetto al valore totale dei ricavi.

(*) L’operazione di acquisizione di GPI Technology S.r.l. nel corso dell’esercizio 2015 ¢ stata effettuata tramite conferimento di un ramo
d’azienda in una societa neocostituita successivamente fusa per incorporazione nell’Emittente e, pertanto, non sono disponibili dati economici

e patrimoniali relativi al triennio.

(**) L’operazione di acquisizione di Bim Italia nel corso dell’esercizio 2017 ¢ stata effettuata tramite conferimento di un ramo d’azienda in
una societa neocostituita che chiudera il primo bilancio al 31 dicembre 2018 e, pertanto, non sono disponibili dati economici e patrimoniali

relativi al triennio.

Si riporta di seguito una tabella che fornisce informazioni di ulteriore dettaglio relative alle acquisizioni
effettuate nell’ambito delle operazioni rilevanti perfezionate nel corso degli esercizi 2017, 2016 e 2015
nonché nel corso dell’esercizio 2018.

Acquisizioni nel corso dell’esercizio 2015
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Acquisizione Lombardia Contact

Informazione

Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli

Contratti con principali clienti scaduti NO

Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento

Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Indebitamento bancario

ASA di riferimento

ASA Servizi per la Sanita Amministrativi

Acquisizione GPI Technology

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Mezzi propri

ASA di riferimento

ASA Servizi Professionali ICT

Acquisizioni nel corso dell’esercizio 2016

Acquisizione Gbim

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Mezzi propri

ASA di riferimento

ASA Sistemi Informativi

Acquisizione Insiel Mercato e PCS

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Mezzi propri

ASA di riferimento

ASA Sistemi Informativi

Acquisizioni nel corso dell’esercizio 2017

Acquisizione Domino

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Mezzi propri

ASA di riferimento

ASA Servizi per la Sanita Amministrativi

Acquisizione Nuova Sigma (societa controllante EDP al momento del perfezionamento dell’acquisizione)

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Mezzi propri e indebitamento bancario

ASA di riferimento

ASA Sistemi Informativi

Acquisizione Info Line

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Mezzi propri e indebitamento bancario

ASA di riferimento

ASA Sistemi Informativi

Acquisizione Hemasoft Software (societa controllante di Hemasoft Technologies S.L. e Hemasoft America al momento del
perfezionamento dell’acquisizione)

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione

Mezzi propri e indebitamento bancario

ASA di riferimento

ASA Sistemi Informativi

Acquisizione Xidera

Informazione

Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli

Contratti con principali clienti scaduti

NO

Svolgimento due diligence e grado di approfondimento

SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
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Completamento PPA SI

Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione Mezzi propri e indebitamento bancario
ASA di riferimento ASA Sistemi Informativi
Acquisizione Bim Italia
Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA SI
Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione Mezzi propri e indebitamento bancario
ASA di riferimento ASA Sistemi Informativi

Acquisizioni nel corso dell’esercizio 2018
Acquisizione Erre Effe

Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA NO
Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione Mezzi propri
ASA di riferimento ASA Sistemi Informativi
Acquisizione Paros e Uni IT
Informazione Applicabilita (SI/NO) e ulteriori dettagli
Contratti con principali clienti scaduti NO
Svolgimento due diligence e grado di approfondimento SI
Soddisfacente ai fini della decisione di investimento
Completamento PPA NO
Mezzi utilizzati per il perfezionamento dell’ operazione Mezzi propri
ASA di riferimento ASA Monetica

Per ulteriori informazioni in merito alle pill recenti operazioni straordinarie condotte dal Gruppo si rinvia alla
Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafi 5.1.5.2, 5.1.5.3, 5.1.5.4 ¢ 5.1.5.5 del Prospetto Informativo.

Si segnala che, alla Data del Prospetto Informativo, in alcuni casi, anche di commesse rilevanti affidate a
societa del Gruppo da pubbliche amministrazioni e/o enti pubblici e/o aziende pubbliche i contratti sono
scaduti e il rapporto prosegue in regime di proroga sulla base del contratto originario, anche se non
originariamente previsto nel contratto stesso, cosi come previsto dalla documentazione di gara (c.d. lex
specialis di gara) e dal Codice degli Appalti Pubblici.

3.2. INFORMAZIONI ECONOMICHE, PATRIMONIALI E FINANZIARIE E INDICATORI ALTERNATIVI DI
PERFORMANCE RELATIVI AI SEMESTRI CHIUSI AL 30 GIUGNO 2018 E AL 30 GIUGNO 2017

3.2.1. Dati economici del Gruppo

Nella tabella seguente sono ricapitolati i principali indicatori economici del Gruppo per i semestri chiusi al
30 giugno 2018 e 2017:

Per il semestre chiuso al 30 giugno

0, 0,
N dua BT Rica\/:)i ( unaudizt(:eg) Rica:oi
Totale ricavi e altri proventi 93.267 100,0% 81.846 100,0%
Costi per materiali (2.362) (2,5%) (2.667) (3,3%)
Costi per servizi (21.408)  (23,0%) (18.359) (22,4%)
Costi per il personale (58.288)  (62,5%) (49.983) (61,1%)
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni (5.875) (6,3%) (4.285) (5,2%)
Altri accantonamenti (458) (0,5%) 95) (0,1%)
Altri costi operativi (1.659) (1,8%) (1.308) (1,6%)
Risultato operativo 3.217 3,4% 5.149 6,3%
Proventi finanziari 901 1,0% 96 0,1%
Oneri finanziari (1.646) (1,8%) (1.541) (1,9%)
Proventi e oneri finanziari (745) 0,8%) (1.445) 1,8%)

Quota dell’utile di partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto, al
netto degli effetti fiscali - - - -

Risultato ante imposte 2.472 2,7% 3.704 4,5%
Imposte sul reddito (541) (0,6%) (1.388) 1,7%)
Risultato dell’esercizio 1.931 2,1% 2.316 2,8%
Risultato dell’esercizio attribuibile a:

Soci della controllante 1.731 1,9% 2.216 2, 7%
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Partecipazioni di terzi 200 0,2% 100 0,1%

Al 30 giugno 2018 e 2017 la voce “Ricavi ed altri proventi” & cosi composta:

Per il semestre chiuso al 30 giugno

In migliaia di Euro 2018 Rica“(:)i (unau dft(:: }17) Ricao\/:)i
Ricavi 92.303 99,0% 80.410 98,2%
Altri proventi 964 1,0% 1.436 1,8%
Totale ricavi e altri proventi 93.267 100,0% 81.846 100,0%

11 dettaglio dei ricavi e altri proventi per ASA al 30 giugno 2018 e 2017 ¢ il seguente:

Per il semestre chiuso al 30 giugno

% 2017

In migliaia di Euro Ricavi (unaudited) % Ricavi
Sistemi Informativi 40.037  429% 32.008 39,1%
Servizi per la Sanita Amministrativi 41.907 44.,9% 41.145 50,3%
Altri settori operativi 11.323 12,1% 8.693 10,6%
Totale Ricavi e altri proventi 93.267 100,0% 81.846 100,0%

11 dettaglio dei ricavi per area geografica al 30 giugno 2018 e 2017 ¢ il seguente:

Per il semestre chiuso al 30 giugno

In migliaia di Euro 2018 Ricao\/?i (unau dft(::) Ricao\/?i
Italia 84.791 91,9% 73.607 91,5%
UE 5.799 6,3% 5.814 7.2%
Extra- UE 1.713 1,9% 989 1,2%
Totale 92.303  100,0% 80.410  100,0%

Il mercato in cui opera I’Emittente & caratterizzato da fenomeni di stagionalita, con performance di volumi
di vendite e di marginalita superiori nella seconda parte dell’esercizio rispetto alla prima nonché, parimenti,
una maggiore concentrazione di incassi da parte dei clienti negli ultimi mesi dell’anno. Ne consegue che i
risultati economici e finanziari dei singoli semestri di ciascun anno, oltre a non essere tra loro
immediatamente comparabili, non possono essere considerati rappresentativi della situazione economico-
patrimoniale e finanziaria del Gruppo su base annua. Il totale dei ricavi e altri proventi al 30 giugno 2017 ¢
stato pari a 81.846 migliaia di Euro, corrispondenti al 45,5% dei ricavi e altri proventi totali al 31 dicembre
2017 (pari a 179.884 migliaia di Euro).

La crescita organica ¢ avvenuta prevalentemente tramite gare ad evidenza pubblica, e quindi con la tipica
variabilitd anno per anno legata a tale fattore. Motivi analoghi conducono evidentemente a confermare che,
a parita di driver evidenziati a livello qualitativo e strategico, a livello quantitativo la crescita storica non
possa essere un indicatore significativo e puntuale sotteso a proiezioni future (per maggiori informazioni si
rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.8 del Prospetto Informativo).

Semestre chiuso al 30 giugno 2018 vs semestre chiuso al 30 giugno 2017

L’importante crescita del totale ricavi e altri proventi del Gruppo (11.421 migliaia di Euro, pari al 14%
rispetto al 2017) ¢ dovuta principalmente ad una crescita per linee esterne. Per una analisi piu approfondita
degli impatti sul totale ricavi delle acquisizioni effettuate nel secondo semestre dell’esercizio 2017 si rimanda
alla Sezione Prima, Capitolo 9, Paragrafo 9.2.3.1 del Prospetto Informativo. Dal punto di vista della
segmentazione, I’incremento ¢ ascrivibile essenzialmente all’ASA Sistemi Informativi.

Gli altri proventi sono pari a 964 migliaia di Euro e registrano un decremento pari a 472 migliaia di Euro (-
32,9%) rispetto al 30 giugno 2017.

I costi per materiali sono pari a 2.362 migliaia di Euro, in diminuzione di 305 migliaia di Euro rispetto al
2017 (2.667 migliaia di Euro). Il decremento registrato ¢ da attribuire al fatturato in calo nell’ASA Logistica
ed Automazione, dovuta ad un rallentamento del secondo trimestre 2018.

I costi per servizi sono pari a 21.408 migliaia di Euro e registrano un incremento del 16,6% rispetto al 2017
(18.359 migliaia di Euro). La voce si riferisce principalmente all’effetto delle operazioni straordinarie di
acquisizione avvenute nel secondo semestre dell’esercizio 2017.
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11 costo del personale ¢ pari a 58.288 migliaia di Euro e registra un incremento del 16,6% rispetto al 2017
(49.983 migliaia di Euro). L’incremento si riferisce principalmente all’effetto delle societa neo acquisite
Hemasoft, Nuova Sigma, Info Line, EDP, DOMINO, Xidera, Bim Italia (si veda Sezione Prima, Capitolo 5,
Paragrafo 5.1.5.4 del Prospetto Informativo). L’incremento dell'incidenza del costo del personale sui ricavi
(62,5% al 30 giugno 2018 rispetto al 61,1% al 30 giugno 2017) rispecchia la crescita dell’organico medio
dovuto alle acquisizioni effettuate nel secondo semestre dell’esercizio 2017.

11 valore degli ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni ¢ pari a 5.875 migliaia di Euro e registra un
incremento del 37,1% rispetto al 2017 (4.285 migliaia di Euro). L’incremento pari a 1.590 migliaia di Euro
¢ riconducibile principalmente agli ammortamenti derivanti dalle allocazioni definitive delle acquisizioni
Nuova Sigma, Info Line e Hemasoft, acquisite nel secondo semestre 2017.

La variazione degli altri accantonamenti pari a 363 migliaia di Euro si riferisce al maggior accantonamento
a fondo svalutazione crediti registrato nell’anno a copertura delle partite con minor probabilita di incasso.

Gli altri costi operativi sono pari a 1.659 migliaia di Euro e registrano un incremento pari a 351 migliaia di
Euro rispetto al 2017 (1.308 migliaia di Euro). La variazione rispetto all’anno precedente in parte ¢ dovuta
all’ingresso nel perimetro di consolidamento delle societa acquisite nel secondo semestre dell’esercizio 2017
ed in parte ¢ correlata alla crescita dei ricavi.

Il risultato netto dell’esercizio passa da 2.316 migliaia di Euro a 1.931 migliaia di Euro (decremento di 385
migliaia di Euro pari al 16,6%), come effetto combinato del peggioramento del risultato operativo (-1.932
migliaia di Euro), del minor impatto dei proventi e oneri finanziari netti pari a 745 migliaia di Euro, in
diminuzione di 700 migliaia di Euro rispetto al 2017 (1.445 migliaia di Euro) grazie alla migliore gestione
della liquidita, e del minore impatto delle imposte sul reddito pari a 541 migliaia di Euro, in diminuzione di
847 migliaia di Euro rispetto al 2017 (1.388 migliaia di Euro).

3.2.2. Dati patrimoniali del Gruppo

Di seguito sono fornite le informazioni riguardanti la struttura fonti/impieghi del Gruppo come risultanti dal
bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018 e dal bilancio chiuso al 31 dicembre 2017 suddivisa tra:
(1) impieghi, a loro volta distinti in attivita correnti e non correnti; (ii) fonti, a loro volta distinti in fondi propri
e indebitamento finanziario netto corredata da indici di composizione/raffronto delle voci componenti tale
struttura. In particolare, nella seguente tabella sono riportati i dati estratti dagli stati patrimoniali consolidati
predisposti in conformita ai Principi Contabili Internazionali al 30 giugno 2018 ed al 31 dicembre 2017 e
riclassificati con evidenza del capitale d’esercizio netto, del capitale investito netto e delle fonti di
finanziamento del capitale investito:

Al 30 giugno % su capitale Al 31 dicembre % su capitale

In migliaia di Euro

2018 investito 2017 investito
Attivita non correnti (A) 113.213 95,6% 106.657 92,7%
Passivita a medio lungo termine (B) * (35.194) (29,1% (36.461) GBLNH%
Capitale Circolante Netto (C) ** 40.442 34,1% 44914 39,0%
Totale impieghi - Capitale Investito Netto 118.461 100,0% 115.110 100,0%
(A-B+C)
Totale Patrimonio Netto Consolidato (D) (61.216) B1,71H% (64.068) (55,7%
Totale Indebitamento finanziario netto (E) *** (57.245) (48,3)% (51.042) (44,3)%
Totale fonti - Mezzi propri e indebitam. (118.461) (100,0)% (115.110) (100,0)%

Finanziario netto (D+E)

L’aumento delle attivita non correnti nel periodo di riferimento, come meglio spiegato nel seguito, ¢
principalmente legato all’acquisto di quote di fondi gestite da un primario istituto di credito ed all’incremento
di polizze assicurative oltre alla concessione di un finanziamento attivo alla societa collegata TBS IT.

Il decremento della voce passivita a medio lungo termine in termini assoluti, come meglio dettagliato e
commentato nel seguito, & principalmente legato alla dinamica del fondo rischi ed in particolare (i) all’utilizzo
relativo ad Insiel Mercato dovuto al sostenimento nel corso dell’esercizio di costi di integrazione del business,
costi per consulenze e costi del personale gia previsti al momento dell’acquisizione della societa e (ii) allo
stanziamento di un fondo oneri per ricapitalizzazioni future relativo alla societa collegata TBS IT.
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Il decremento della voce capitale circolante netto sia un termini assoluti che di incidenza percentuale sul
capitale investito, come meglio dettagliato e commentato nel seguito, ¢ legata al positivo contributo apportato
alla dinamica del capitale circolante dalle societa acquisite nel corso del 2017 ed alla crescente attenzione del
Gruppo alla gestione del credito commerciale verso clienti e delle attivita derivanti da contratti con clienti.

La riduzione del patrimonio netto nei primi sei mesi dell’esercizio 2018 & conseguenza principalmente della
distribuzione di dividendi relativi all’esercizio 2017 parzialmente compensati dall’utile del periodo di sei
mesi con chiusura al 30 giugno 2018.

Per il commento relativo all’andamento della voce indebitamento finanziario netto si rimanda al Paragrafo
3.2.3 del presente Capitolo del Prospetto Informativo.

In particolare la composizione delle singole voci componenti la struttura degli impieghi e delle fonti puo
essere dettagliata come da tabella seguente:

Al 30 % su Al 31 % su
In migliaia di Euro giugno capitale  dicembre capitale
2018 investito 2017 investito
Immobilizzazioni immateriali nette 78.508 77.775
Immobilizzazioni materiali nette 14.993 14.772
Immobilizzazioni finanziarie 5.581 1.202
Attivita per imposte differite 4.576 3.467
Costi non ricorrenti per i contratti con i clienti 8.712 9.050
Altre attivita non correnti 843 391
Attivita non correnti (A ) 113.213 95,6% 106.657 92,7%
Rimanenze 5.143 4.046
Attivita derivanti da contratti con i clienti 61.307 63.103
Altri crediti ed attivita correnti 37.039 43.055
Attivita correnti (B ) 103.489 110.204
Passivita da contratti con i clienti (1.056) (1.277)
Debiti commerciali e altri debiti (56.634) (60.121)
Altri debiti e passivita correnti (5.357) (3.892)
Passivita correnti ( C) (63.047) (65.290)
Capitale Circolante Netto (D=B - C) * 40.442 34,1% 44.914 39,0%
Fondi non correnti per benefici ai dipendenti (6.506) (6.048)
Fondi non correnti per rischi e oneri (1.241) (2.333)
Passivita per imposte differite (10.133) (10.904)
Altre passivita non correnti (17.314) (17.176)
Passivita a medio lungo termine ( E ) ** (35.194) (29,7%) (36.461) (31,7%)
Totale impieghi - Capitale Investito Netto 118461 100,00% 115110 100,00%
(A+D-E)
Capitale e riserve del Gruppo (59.951) (62.934)
Capitale e riserve di terzi (1.265) (1.134)
Totale patrimonio netto (F ) (61.216) 51,1)% (64.068) (55,1)%
Indebitamento finanziario non corrente (77.259) (62.956)
Indebitamento finanziario corrente netto 20.014 11.914
Totale Indebitamento finanziario netto ( G ) *** (57.245) (48,3)% (51.042) (44,3)%
Totale fonti - mezzi propri e indebitamento finanziario netto (F+G) (118.461) (100,00)% (115.110) (100,00) %

Al 30 giugno 2018 ed al 31 dicembre 2017 il capitale circolante netto puo a sua volta essere suddiviso nelle
seguenti componenti:

In migliaia di Euro Al 30 giugno 2018 Al 31 dicembre 2017
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Rimanenze 5.143 4.046

Attivita derivanti da contratti con i clienti 61.307 63.103
Crediti commerciali 26.730 30.991
Anticipi a fornitori di servizi 1.124 467
Attivita correnti (A) 94.304 98.607
Passivita da contratti con i clienti (1.056) (1.277)
Debiti commerciali (29.728) (31.379)
Passivita correnti (B) (30.784) (32.656)
Capitale Circolante Commerciale (C=A-B) *##* 63.520 65.951
Altri crediti ed altre attivita correnti 9.185 11.597
Altri debiti ed altre passivita correnti (32.264) (32.634)
Totale altre attivita/passivita correnti (D) (23.079) (21.037)
Capitale Circolante Netto (E=C+D) 40.442 44.914

Note:

(*) 1l capitale circolante netto ¢ definito come attivita correnti meno passivita correnti, cosi come riportate nella situazione patrimoniale-

finanziaria del bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018 e del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017; ad eccezione delle

disponibilita liquide e mezzi equivalenti, delle attivita finanziarie correnti e delle passivita finanziarie correnti.

(**) Le passivita a medio lungo termine corrispondono alle passivitd non correnti cosi come riportate nella situazione patrimoniale-
finanziaria del bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018 e del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017 al netto delle
passivita finanziarie non correnti.

(F**) L’indebitamento finanziario netto ¢ definito come somma delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti, delle altre attivita
finanziarie correnti al netto dei conti correnti passivi bancari e altri debiti finanziari scadenti entro un anno e degli altri debiti
finanziari a medio e lungo termine. L’indebitamento finanziario netto ¢ definito secondo quanto richiesto dalla Comunicazione
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006 ed in conformita con la Raccomandazione ESMA.

(FFEF) 1l capitale circolante commerciale ¢ definito come la somma delle rimanenze, dei crediti commerciali esigibili entro un anno, al
netto dei debiti commerciali scadenti entro un anno. Il capitale circolante commerciale non ¢ identificato come misura contabile
nell’ambito dei Principi Contabili Internazionali. Conseguentemente, il criterio di determinazione applicato dalla Societa potrebbe
non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, il saldo ottenuto dalla Societa potrebbe non essere comparabile
con quello determinato da questi ultimi.

Al 30 giugno 2018 ed al 31 dicembre 2017, in particolare, le immobilizzazioni immateriali nette possono
essere suddivise nelle seguenti componenti:

In migliaia di Euro Al 30 giugno 2018 Al 31 dicembre 2017
Avviamento 19.657 25,0% 18.956 24,4%
Costi di software sviluppato internamente 11.065 14,1% 11.871 15,3%
Software acquisito da terzi 17.127 21,8% 17.953 23,1%
Altre immobilizzazioni immateriali 21.634 27,6% 22.346 28,7%
Immobilizzazioni immateriali in corso e acconti 9.023 11,5% 6.649 8,5%
Immobilizzazioni immateriali nette 78.506 100,0 % 77.775 100,0%

La tabella seguente mostra la movimentazione relativa alle immobilizzazioni immateriali per il semestre
chiuso al 30 giugno 2018 e per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, esposti per singola categoria di attivita.

Costi di Immobiliz-

N . Altre ..

. software Software . o1 zazioni

C e Avvia- . . . immobiliz- . ..
In migliaia di Euro sviluppato acquisito .. imm.li in Totale
mento . . zazioni

interna- da terzi . . €orso e

imm.li .

mente acconti
Costo al 1 gennaio 2018 18.956 29.536 27.710 27.478 6.649 110.329
Fondo ammortamento e svalutazioni - (17.665) (9.757) (5.132) - (32.554)
Valore in bilancio al 31 dicembre 2017 18.956 11.871 17.953 22.346 6.649 77.775
Incrementi - 188 489 235 2918 3.830
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Decrementi - - - - -

Costo storico - Aggregazioni aziendali 701 647 - - - 1.348

Fondo - Aggregazioni aziendali - (545) - - - (545)
Altre variazioni costo - - 349 544 (544) 349
Altre variazioni fondo - (351) - - - (351)
Ammortamento - (745) (1.664) (1.491) - (3.900)
Totale variazioni 701 (806) (826) (712) 2.374 731
Costo storico 19.657 30.371 28.548 28.257 9.023 115.856
Fondo ammortamento e svalutazioni - (19.306) (11.421) (6.623) - (37.350)
Valore in bilancio al 30 giugno 2018 19.657 11.065 17.127 21.634 9.023 78.506

L’incremento dell’avviamento nel semestre € in gran parte emerso in seguito all’operazione di acquisizione
di Erre Effe effettuata e rappresenta la differenza tra il prezzo di acquisto e il valore corrente delle attivita e
passivita identificabili delle societa acquisite alla data di acquisizione.

At sensi dello IAS 36, I’avviamento non ¢ soggetto ad ammortamento, ma a verifica annuale per riduzione
di valore, o piu frequentemente, qualora di verifichino specifici eventi e circostanze che possano far
presumere una riduzione di valore (impairment test).

Con riferimento all’incremento dell’avviamento relativo alle acquisizioni si segnala che, in virtu della
complessita delle valutazioni dei numerosi e diversificati attivi e passivi delle entita acquisite nel 2017 e nel
semestre 2018, il Gruppo GPI si & avvalso della facolta prevista dal principio contabile IFRS 3 che consente
la definitiva allocazione del costo dell’acquisizione entro dodici mesi dalla data di acquisto e pertanto alcune
valutazioni sono ancora in corso alla Data del Prospetto Informativo. Conseguentemente il valore delle
attivita, delle passivita e dell’avviamento potrebbe essere oggetto di revisione. La eventuale riallocazione
dell’avviamento provvisoriamente identificato ad altre attivita a vita utile definita potrebbe comportare
componenti negative di reddito nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 per effetto del loro processo di
ammortamento. La tabella seguente illustra le variazioni intervenute sulla voce avviamento a seguito delle
allocazioni definitive dei valori acquisiti e la quota di avviamento ancora soggetta al processo di allocazione
definitiva.

31 dicembre 31 dicembre

2017

In migliaia di Euro 2017
(restated)

Avviamenti sorti da acquisizioni effettuate nel 2018:
Acquisizione Erre Effe (vedi Nota 5) 701 - -

Avviamenti sorti da acquisizioni effettuate nel 2017, per i quali non é terminata la PPA:

Acquisizione Netmedica 66 66 66
Acquisizione BIM Italia 1.731 1.731 1.731
Acquisizione Xidera 2.150 2.150 2.150

Avviamenti sorti da acquisizioni per i quali é terminato il processo di PPA:

Acquisizione Hemasoft 5213 5213 13.339
Acquisizione Info Line 1.758 1.758 2.954
Acquisizione Nuova Sigma 1.741 1.741 5.317
Acquisizione DOMINO 156 156 156
Acquisizione PCS 4.045 4.045 4.045
Sistemi informativi ospedalieri (GBIM) 15 15 15
Desktop management (ex GPI Technology) 1.336 1.336 1.336
Distribuzione del farmaco (Riedl) 452 452 452
Veterinaria (ex Sferacarta) 293 293 293
Totale 19.657 18.956 31.854

Con riferimento alla recuperabilita dell’avviamento iscritto, si precisa che nel periodo non si sono evidenziati
indicatori di impairment. Al 30 giugno 2018 le attivita immateriali, diverse dall’avviamento, iscritte nel
bilancio consolidato del Gruppo GPI ammontano a 58.849 migliaia di Euro. Gli incrementi per investimenti
effettuati nell’esercizio, pari complessivamente a 3.830 migliaia di Euro, sono prevalentemente relativi a
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capitalizzazioni di costi sostenuti per lo sviluppo di piattaforme di proprieta del Gruppo iscritte nella voce
Immobilizzazioni immateriali in corso e acconti.

Le attivita immateriali acquisite da terzi, iscritte nelle voci Costi di software acquisito da terzi e Altre
immobilizzazioni immateriali, sono capitalizzate in quanto possiedono i requisiti di identificabilita, ovvero
sono riconducibili ad un diritto legale o contrattuale, separabilita, ovvero possono essere oggetto di cessione,
trasferimento, affitto autonomamente o come parte integrante di altre attivita, controllo da parte del Gruppo,
che si manifesta nella capacita di usufruire dei benefici economici futuri derivanti dal loro utilizzo e nella
possibilita di limitarne I’accesso a terzi.

I costi relativi alle attivita sviluppate internamente, iscritte nelle voci Immobilizzazioni immateriali in corso
e acconti e Costi di software sviluppato internamente, sono capitalizzate in quanto possiedono i seguenti
requisiti: il costo attribuibile all’attivitd immateriale ¢ attendibilmente determinabile, vi € I’intenzione, la
disponibilita di risorse finanziarie e la capacita tecnica di rendere I’attivita disponibile alla vendita, ¢
dimostrabile che I’attivita ¢ in grado di produrre benefici economici futuri. In particolare, la valutazione della
recuperabilita deriva da progetti di sviluppo che hanno durata pluriennale viene effettuata sulla base dei
business plan predisposti all’inizio di ogni progetto in coerenza con 1’apposita procedura prevista dalla GPIL.

Tutte le attivita immateriali diverse dall’avviamento hanno vita utile definita e sono assoggettate ad
ammortamento sulla base della stimata vita utile economico-tecnica e a test di recuperabilita in presenza di
indicatori che possano far ritenere che le stesse possano aver subito una riduzione di valore. Le attivita
immateriali a vita utile definita non disponibili all’'uso alla data di chiusura del bilancio non sono
ammortizzate.

Altre immobilizzazioni immateriali

La voce altre immobilizzazioni immateriali, si riferisce principalmente a marchi per 10.414 migliaia di Euro,
portafoglio clienti per 8.184 migliaia di Euro e portafoglio ordini per 1.729 migliaia di Euro, i cui valori sono
emersi a seguito della conclusione del processo di identificazione del fair value attribuibile alle attivita e
passivita acquisite nel corso degli esercizi 2016 e 2017.

I marchi sono riferibili all’acquisizione di PCS per 4.208 migliaia di Euro, Nuova Sigma per 3.375 migliaia
di Euro ed Hemasoft per 2.831 migliaia di Euro. I marchi sono iscritti nelle attivita immateriali in quanto
rispettano i requisiti di identificabilita e da essi dipendono quote significative di ricavi realizzati tramite la
vendita di prodotti e/o soluzioni informative.

Il portafoglio clienti (inteso come patrimonio di rapporti storici con la clientela) ¢ riferibile alle acquisizioni
di Hemasoft per 5.566 migliaia di Euro e PCS per 2.618 migliaia di Euro. Il portafoglio clienti & capitalizzato
in quanto soddisfa il criterio dell’identificabilita legale/contrattuale delle relazioni con la clientela e pertanto
oggetto di contabilizzazione separata rispetto all’avviamento.

Il portafoglio ordini, che esprime il patrimonio di contratti gia in essere alla data dell’acquisizione, si riferisce
all’allocazione derivante dalle acquisizioni di Nuova Sigma per 1.065 migliaia di Euro ed Info Line per 664

migliaia di Euro. Il portafoglio ordini ¢ capitalizzato in quanto soddisfa i criteri di identificabilita e di
attendibile misurazione del fair value, pertanto ¢ stato oggetto di iscrizione separata rispetto all’avviamento.

L’assenza di indicatori che richiedessero una verifica della tenuta del valore contabile dell’avviamento
allocato alle singole CGU non ha reso necessario la determinazione del valore recuperabile delle allocazioni
iscritte nella voce “altre attivitd immateriali” e, conseguentemente, non ¢& stata rilevata alcuna perdita per
riduzione di valore.

Immobilizzazioni immateriali in corso e acconti

La voce “immobilizzazioni immateriali in corso e acconti”, pari a 9.023 migliaia di Euro, si riferisce a costi
sostenuti dal Gruppo GPI per lo sviluppo e la produzione interna di software, applicativi ed altre tecnologie.
In particolare al 30 giugno 2018 sono stati capitalizzati nella voce “immobilizzazioni in corso e acconti” costi
connessi prevalentemente a progetti di gestione elettronica della cartella clinica (progetto di “Enterprise
Healthcare”), di Ambient Intelligence (progetto “Active Ageing”), di automazione dei processi di logistica
farmaceutica per la gestione del farmaco (progetto “Lifemed”), di creazione di piattaforme ICT per percorsi
diagnostici terapeutici e assistenziali (progetto ‘“Pacer”). Sono inoltre capitalizzati, in via residuale, costi per
lo sviluppo di altre soluzioni innovative tra le quali la gestione automatizzata dei referti e dei documenti
clinici e la cardiopatia congenita.
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La valutazione iniziale della recuperabilita specifica della voce immobilizzazioni in corso e acconti ¢ stata
effettuata sulla base dei business plan predisposti per ogni singolo progetto.

In assenza di indicatori tali da rendere necessaria una verifica della tenuta del loro valore contabile non si ¢
resa necessaria la determinazione del loro valore recuperabile e, conseguentemente, non ¢ stata rilevata
alcuna perdita per riduzione di valore.

Costi non ricorrenti per contratti con i clienti

La voce Costi non ricorrenti per contratti con i clienti, in diminuzione di 338 migliaia di Euro rispetto al 2017
(9.050 migliaia di Euro), si riferisce principalmente ai costi per ’acquisizione del contratto di fornitura di
servizi amministrativi alla sanita lombarda resi dalla societa Controllata Lombardia Contact; la diminuzione
rispetto al 31 dicembre 2017 deriva principalmente dall’ammortamento del periodo dei predetti costi.

Per ulteriori approfondimenti sulle immobilizzazioni immateriali nette si rimanda alla Sezione Prima,
Capitolo 20, Paragrafo 1.5 ed alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.6.5, nota 8 del Prospetto
Informativo.

Attivita derivanti da contratti con i clienti

I contratti con i clienti sono valutati sulla base dei corrispettivi maturati con ragionevole certezza in relazione
al soddisfacimento delle “performance obligations™ derivanti dai contratti con i clienti.

Nei corrispettivi maturati sono ricompresi: (i) i ricavi maturati sulle “performance obligations” adempiute
“over time” e (ii) i ricavi maturati sulle “performance obligations” adempiute “at point in time” o, qualora le
“performance obligations” che determinano la rilevazione di ricavi “at point in time” non siano ancora state
adempiute alla data di bilancio, i costi sostenuti per I’adempimento delle “performance obligations” non
ancora adempiute.

N

La differenza positiva o negativa tra il corrispettivo maturato e I’ammontare fatturato ¢ iscritta
rispettivamente nell’attivo o nel passivo della situazione patrimoniale-finanziaria, tenuto anche conto delle
eventuali svalutazioni effettuate a fronte dei rischi connessi al mancato riconoscimento dei servizi eseguiti.

Nel caso in cui dall’adempimento delle “performance obligations” previste dai contratti sia prevista una
perdita, questa ¢ immediatamente iscritta nel conto economico indipendentemente dallo stato di
adempimento della “performance obligation”.

Per ulteriori approfondimenti sulle Attivita derivanti da contratti con i clienti si rimanda alla Sezione Prima,
Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8, nota 7 del Prospetto Informativo.

Semestre chiuso al 30 giugno 2018 vs semestre chiuso al 30 giugno 2017

Le attivita non correnti registrano un incremento significativo rispetto all’esercizio 2017 (6.556 migliaia di
Euro). L’incremento ¢ per la maggior parte dovuto all’incremento delle attivita finanziarie non correnti a
seguito dell’acquisto di quote di fondi gestiti da un primario istituto di credito per 3.000 migliaia di Euro.

I1 valore delle immobilizzazioni immateriali nette al 30 giugno 2018 ¢ pari a 78.506 migliaia di Euro, in
aumento di 731 migliaia di Euro rispetto al 2017 (77.775 migliaia di Euro). La variazione ¢ principalmente
dovuta alle operazioni straordinarie di acquisizione del periodo (803 migliaia di Euro) meglio descritte nella
Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.2, “Area di consolidamento e acquisizioni”, del Prospetto
Informativo. Per quanto riguarda gli incrementi diversi da quelli derivanti da operazioni straordinarie di
acquisizione, sostanzialmente compensati dagli ammortamenti del periodo, si rimanda alla Sezione Prima,
Capitolo 5, Paragrafo 5.2 del Prospetto Informativo.

11 valore delle immobilizzazioni materiali nette al 30 giugno 2018 ¢ pari a 14.993 migliaia di Euro, in aumento
di 221 migliaia di Euro rispetto al 2017 (14.772 migliaia di Euro). Gli incrementi pari a 1.056 migliaia di
Euro si riferiscono principalmente agli investimenti effettuati per ampliamento e migliorie sull’immobile di
proprieta dell’Emittente sito in Trento ove lo stesso ha la propria sede legale (cfr. Sezione Prima, Capitolo 8,
Paragrafo 8.1.1 del Prospetto Informativo).

Il capitale circolante commerciale al 30 giugno 2018 ¢ pari a 63.520 migliaia di Euro, in diminuzione di
2.431 migliaia di Euro rispetto al 2017 (65.951 migliaia di Euro), rimane sostanzialmente stabile rispetto al
periodo precedente.
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Il patrimonio netto di pertinenza del Gruppo ¢ pari a 61.216 migliaia di Euro, in diminuzione di 2.852 migliaia
di Euro rispetto al 31 dicembre 2017 (64.068 migliaia di Euro). Le principali variazioni intervenute
nell’esercizio sono relative a:

- I’utile d’esercizio di pertinenza del Gruppo pari a 1.931 migliaia di Euro;

- I’incremento del capitale sociale sottoscritto per 12 migliaia di Euro e della riserva da sovrapprezzo
azioni per 1.139 migliaia a seguito della conversione di Warrant nel corso dell’esercizio attuato
mediante 1’utilizzo della voce “altre riserve di patrimonio netto”;

- la distribuzione dei dividendi dell’esercizio 2017 per importo pari a 4.762 migliaia di Euro;

- il risultato negativo delle altre componenti del conto economico complessivo, pari a 2 migliaia di
Euro al netto dei relativi effetti fiscali, determinato principalmente dalla variazione positiva della
riserva di cash flow hedge per un importo pari a 106 migliaia di Euro, dalla variazione negativa della
riserva da conversione di attivita e passivitd di societa consolidate in valute funzionali diverse
dall’Euro pari a 86 migliaia di Euro e il valore di carico delle azioni proprie cedute a seguito
dell’acquisizione della partecipazione di Info Line pari a 27 migliaia di Euro;

- altre operazioni minori che hanno comportato un risultato positivo per 34 migliaia di Euro.

Il patrimonio netto di pertinenza di terzi € pari a 1.265 migliaia di Euro, in aumento di 131 migliaia di Euro
rispetto al 31 dicembre 2017 (1.134 migliaia di Euro). Le principali variazioni intervenute nell’esercizio sono
essenzialmente riconducibili all’effetto combinato dei seguenti fattori:

- I’utile d’esercizio di pertinenza di terzi pari a 200 migliaia di Euro;

- la distribuzione del saldo dei dividendi dell’esercizio 2017 di pertinenza di terzi per un importo pari
a 20 migliaia di Euro;

- il risultato positivo delle altre componenti del conto economico complessivo, pari a 4 migliaia di
Euro, determinato dalla variazione negativa della riserva da conversione di attivita e passivita di
societa consolidate in valute funzionali diverse dall’Euro;

- altre operazioni minori che hanno comportato un risultato positivo per 53 migliaia di Euro.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 10 e Capitolo 20 del Prospetto
Informativo.

3.2.3. Dati finanziari del Gruppo

La tabella che segue riporta i dati relativi all’indebitamento finanziario netto consolidato del Gruppo GPI al
30 giugno 2018 ed al 31 dicembre 2017 secondo quanto previsto dalla Comunicazione Consob n. 6064293
del 28 luglio 2006 ed in conformita con la Raccomandazione ESMA:

Al 31
T ) Fobres Al 30 giugno di cui dicembre di cui
UD I T OB T 2018 garantito 2017 garantito
(*)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (A) 52.017 39.936
Attivita finanziarie correnti (B) 9.937 6.066
Scoperti di conto corrente - (832)
Quota corrente di passivita finanziarie a medio lungo termine (21.730) (1.912) (15.733) (1.920)
Prestiti obbligazionari (12.250) (10.750)
Altri debiti finanziari (7.960) (6.773)
Passivita finanziarie correnti (C) (41.940) (1.912) (34.088) (1.920)
Posizione finanziaria netta corrente (D= A + B + C) 20.014 11.914
Prestiti obbligazionari (33.182) (35.436)
Finanziamenti a medio-lungo termine (41.418) (4.108) (24.881) (5.063)
Altri debiti finanziari non correnti (2.660) (2.639)
Passivita finanziarie non correnti (E) (77.259) (4.108) (62.956) (5.063)
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Posizione finanziaria netta come da Raccomandazione ESMA

(F=D +E) (57.245) (6.020) (51.042) (6.983)
Attivita finanziarie non correnti (G) 5.293 906
Debiti per acquisto di partecipazioni (G) (19.251) (23.422)
Posizione finanziaria netta, incluse attivita finanziarie non (71.204) (6.020) (73.558) (6.983)

correnti e debiti per acquisto partecipazioni (H=F + G)

(*) Si segnala che i dati dell’Emittente relativi al 31 dicembre 2017, a cui i dati per I’anno 2017 della tabella fanno riferimento, derivano dai
dati comparativi del bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018. I dati sulla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017
sono stati rettificati in seguito all’identificazione di errate classificazioni nelle poste patrimoniali della Posizione Finanziaria Netta tra breve e
lungo termine. L’effetto di tali rettifiche comportano complessivamente maggiori passivita finanziarie non correnti per 24 migliaia di Euro e

minori passivita finanziarie correnti per pari importo.

La percentuale dell’indebitamento per finanziamenti bancari a medio-lungo termine assistito da garanzie reali,
riferibile sia alle quote a medio lungo termine che alle quote correnti degli stessi, ha rappresentato il 9,53%
al 30 giugno 2018 ed il 17,19% al 31 dicembre 2017 del totale dei medesimi finanziamenti.

Le disponibilita liquidita e mezzi equivalenti al 30 giugno 2018 sono pari a 52.017 migliaia di Euro e al 30
novembre 2018 sono pari a 23.116 migliaia di Euro. Ad entrambe le date non sussistono restrizioni e/o vincoli
sulle disponibilita liquide.

Per quanto riguarda la ripartizione delle disponibilita liquide per area geografica, si evidenzia che queste
ultime sono quasi esclusivamente depositate su conti correnti bancari in Italia. In particolare, la liquidita non
in Italia ¢ relativa alle disponibilita sui conti corrente delle societa controllate estere, per lo piu in Austria
(PCS) e Spagna (Hemasoft).

Per ulteriori informazioni si rinvia al Paragrafo 3.3 del presente Capitolo del Prospetto Informativo.

La politica alla base della gestione della tesoria & volta a garantire un solido equilibrio finanziario di breve
termine e quindi una solida sostenibilita degli impegni assunti nel breve termine, in particolare assicurare un
puntuale adempimento degli impegni verso il personale, che rappresenta il pit importante fattore produttivo
di tutto il Gruppo. La liquidita ¢ pertanto mantenuta per la massima parte a disposizione sui conti corrente
bancari, con tassi di rendimento minimi o assenti.

L’esigenza da un lato di coprire i fabbisogni finanziari per investimenti e per il capitale circolante operativo
netto, che porta I’Emittente ad adottare una politica finanziaria fondata sul ricorso a mezzi finanziari di
medio/lungo termine (finanziamenti bancari e prestiti obbligazionari), accompagnata dal contestuale bisogno
di garantire sicurezza nell’adempimento degli impegni verso il personale dipendente e non, a mezzo di una
elevata giacenza di mezzi liquidi disponibili, porta il gruppo ad appesantire il costo complessivo per la
gestione finanziaria. Peraltro tale inefficienza della politica finanziaria viene parzialmente compensata grazie
alla maggiore forza contrattuale con la quale I’Emittente puo gestire il ricorso alle linee finanziarie, derivante
sia al polmone di liquidita di cui si ¢ dotata, ma anche grazie alla maggiore autonomia dal sistema bancario
che si realizza con il ricorso diretto al mercato dei capitali, nella fattispecie attraverso 1’emissione di prestiti
obbligazionari.

Per ulteriori informazioni si rinvia al Paragrafo 3.3 del presente Capitolo nonché alla Sezione Seconda,
Capitolo 3, Paragrafo 3.2 del Prospetto Informativo.

Poiché le situazioni creditorie e debitorie nei confronti delle parti correlate risultano non significative, non
se ne da evidenza nella tabella sopra riportata. Per ulteriori informazioni sirinvia alla Sezione Prima, Capitolo
19, Paragrafo 19.1 del Prospetto Informativo.

30 giugno 2018 vs 31 dicembre 2017

La posizione finanziaria netta come da Raccomandazione ESMA ¢ negativa per 57.245 migliaia di Euro
(negativa per 51.042 migliaia di Euro al 31 dicembre 2017) con una differenza di 6.203 migliaia di Euro.

Le principali variazioni intervenute nel corso del primo semestre 2018 sono relative (i) alle disponibilita
liquide e mezzi equivalenti dove si registra un incremento rispetto all’esercizio 2017 (39.936 migliaia di
Euro) e (ii) alle passivita finanziarie a medio lungo termine. Quest’ultime al 30 giugno 2018 ammontano a
77.259 migliaia di Euro, in aumento di 14.303 migliaia di Euro rispetto al 2017 (62.956 migliaia di Euro).
Le variazioni nel primo semestre 2018 rispetto al 31 dicembre 2017 derivano principalmente dagli effetti
dell’ operazione straordinaria di acquisizione della Controllata Erre Effe, del pagamento delle quote di debito
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connesse alle acquisizioni di Hemasoft e Info Line, avvenute nel corso dell’esercizio 2017, del circolante per
I’aumento del volume d’affari e alla sottoscrizione di nuovi finanziamenti per il mantenimento dell’equilibrio
finanziario del Gruppo. Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.1.2
del Prospetto Informativo.

I debiti per ’acquisto di partecipazioni sono diminuiti nel primo semestre 2018 a seguito del pagamento delle
quote di debito connesse alle acquisizioni di Hemasoft e Info Line avvenute nel corso dell’esercizio 2017. Al
30 giugno 2018 il saldo della voce ¢ relativo, a seconda del caso, a meccanismi di aggiustamento prezzo,
earn-out e opzioni di acquisto e vendita relative alle partecipazioni di minoranza in possesso di terzi, e si
riferisce alle partecipazioni Hemasoft, Nuova Sigma, Info Line, EDP, Xidera e Bim Italia.

Con riferimento alla tipologia di garanzie reali correlate all’indebitamento si segnala che, alla Data del
Prospetto Informativo, queste sono rappresentate da: (i) ipoteche sugli immobili di proprieta del Gruppo (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.1, del Prospetto Informativo) e (ii) un pegno sulle quote
rappresentative del capitale sociale della Controllata Lombardia Contact in favore di Unicredit, a garanzia
delle obbligazioni di cui al Finanziamento Unicredit 2015 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.3).

In relazione ad alcuni contratti di finanziamento e prestiti obbligazionari, riportati nella tabella sottostante, il
Gruppo si € impegnato a rispettare determinati parametri finanziari (c.d. covenant finanziari). Si segnala che
per il periodo di riferimento e fino alla Data del Prospetto Informativo tutti gli impegni contrattuali che
includono covenant finanziari risultano rispettati. La seguente tabella riporta, tra 1’altro, indicazione dei
covenant finanziari di cui ai contratti di finanziamento e ai prestiti obbligazionari in essere alla Data del
Prospetto Informativo.

3 - Debito Debito
G Covenant finanziari alla . .
Societa . Importo residuo al residuo al
e Controparte Accensione Scadenza Data del Prospetto R . .
debitrice Informativo (1) originario 30 giugno 31 dicembre
2018 2017
PFN/PN<=1,75
GPI Intesa San Paolo 31.10.2018  31.10.2023 PEN/MOL<=3 25 10.000 - -
PFN/PN<=1,75
GPI Intesa San Paolo 31.5.2018 31.5.2023 PEN/MOL<=3 25 10.000 10.000 -
. . PFN /MOL<=3,5
GPI Cassa Risparmio Bolzano  03.12.2015  30.09.2020 PEN /PN <=2.5 2.000 923 1.123
PFN /EBITDA <2,85 fino
GPI  Unicredit 26062015 30062021 22018, <25 dal 2019 10.000 5.454 6363

PFN /PN <1,1 2018, 1,0
dal 2019 (*)

GPI Unicredit 27.01.2014  30.01.2019 PN>= Euro 7 milioni 1.000 169 278
PFN /EBITDA <2,85 al

31 dicembre 2017, <2,85
fino al 2018, <2,5 dal 25000

GPI  Unicredit 20092017 30092023 e 25.000 13.000
PFN /PN <1,2 2017, <1,1
2018, 1,0 dal 2019
GPI  Obbligazioni 20162023 1062016  31.10.2023 PEN/PN < 2,50 15.000 15.000 15.000
GPI Obbligazioni 20172022 30.11.2017  31.12.2022 LENPN <250 20000 20.000 20000

PFN/EBITDA < 3,50

(1) Da calcolarsi secondo le definizioni previste nei rispettivi contratti di finanziamento e/o, a seconda del caso, regolamenti dei prestiti
obbligazionari.

(*) 1l Finanziamento Unicredit 2015 ¢ stato oggetto di modifica con accordo del 25 giugno 2018. Tale accordo di modifica ha comportato,
inter alia, I’applicazione a partire dall’esercizio 2018 del covenant finanziario riportato nella tabella di cui sopra, in luogo dei precedenti
parametri (IFN/EBITDA<=3,5; IFN/mezzi propri <=2,5) applicabili esclusivamente con riferimento all’esercizio 2017.

(**) Al 31 dicembre 2017 il Finanziamento Unicredit 2017 ¢ stato erogato per Euro 13.000 migliaia mentre la successiva tranche di Euro
12.000 migliaia & stata erogata in data 28 febbraio 2018. Pertanto I’'importo in linea capitale indicato nella tabella di cui sopra deve intendersi
alla Data del Prospetto Informativo, mentre 1’importo residuo al 31 dicembre 2017 riporta esclusivamente la parte di finanziamento erogata a
tale data (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.13).

Legenda:

PFN: DEBT o IFN;

104



PN: patrimonio netto;
EBITDA (o MOL): margine operative lordo.

Con riferimento al Prestito 2016-2023 si segnala che, a seconda del valore del covenant finanziario
PEN/EBITDA, attestato a ciascuna data di calcolo in conformita al regolamento stesso, il tasso di interesse
iniziale (pari al 4,3%) delle Obbligazioni 2016-2023 ¢ passibile di un incremento fino a 1,50 punti percentuali
(5,8%) o di un decremento di 0,30 punti percentuali (4,0%).

La seguente tabella riepiloga 1’evoluzione dei flussi di cassa netti del Gruppo per i semestri chiusi al 30
giugno 2018 e 2017:

Per il semestre chiuso al 30 giugno

In migliaia di Euro (unau d?t(: :17)
Disponibilita liquide nette generate dall’attivita operativa 12.067 (8.240)
Disponibilita liquide nette assorbite dall’attivita di investimento (14.777) (2.410)
Disponibilita liquide nette generate dall’attivita di finanziamento 14.791 (16.678)
Incremento (Decremento) netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti 12.081 (27.328)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 1° gennaio 39.936 71.843

Effetto della fluttuazione dei cambi sulle disponibilita liquide - -

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 30 giugno 52.017 44.515

Semestre chiuso al 30 giugno 2018 vs semestre chiuso al 30 giugno 2017

Al 30 giugno 2018 il flusso di cassa generato dalla gestione operativa & positivo ed ammonta a 12.067
migliaia di Euro, in aumento rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente di 20.307 migliaia di Euro.
La variazione ¢ principalmente riconducibile ai seguenti fattori:

- un minor risultato d’esercizio per circa 385 migliaia di Euro rispetto al 30 giugno 2017;

- proventi e oneri finanziari netti in calo di 699 migliaia di Euro rispetto al 30 giugno 2017;

- maggiori ammortamenti d’esercizio per circa 1.576 migliaia di Euro rispetto al 30 giugno 2017;
- imposte nette sul reddito in calo di 847 migliaia di Euro rispetto al 30 giugno 2017;

- il capitale d’esercizio che diminuisce di 20.309 migliaia di Euro principalmente a causa di una pill
attenta gestione delle attivita di fatturazione e incasso.

Al 30 giugno 2018 il flusso di cassa assorbito dall’attivita di investimento ammonta a 14.777 migliaia di
Euro, in aumento rispetto all’esercizio precedente di 12.367 migliaia di Euro. Il significativo assorbimento
di risorse finanziarie ¢ essenzialmente riconducibile a (i) operazioni di investimento di liquidita, a (ii)
investimenti in immobilizzazioni materiali ed immateriali ed a (iii) operazioni straordinarie di acquisizione
di societa.

Al 30 giugno 2018 il flusso di cassa generato dall’attivita di finanziamento & positivo per 14.791 migliaia di
Euro, in miglioramento rispetto all’esercizio precedente di 31.469 migliaia di Euro. Tale variazione ¢
riconducibile:

- un decremento dei pagamenti di azioni proprie rispetto al 30 giugno 2017 pari a 1.023 migliaia di
Euro;

- un incremento dei flussi netti relativi a finanziamenti di 31.398 migliaia di Euro;

- un incremento di 750 migliaia di Euro derivante dalla variazione dei debiti per acquisto di
partecipazioni;

- un incremento di 161 migliaia di Euro relativo a dividendi pagati.

Per una migliore comprensione circa I’evoluzione delle uscite finanziarie connesse al rimborso
dell’indebitamento finanziario del Gruppo in essere alla Data del Prospetto Informativo, si riporta la seguente
tabella:
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

202
9

Esborsi per quote capitale e
interessi

31.488 20.755  16.434 24578 23.004 11.921 259 267 248 255 336 83

2239  1.994  1.658 1.333 769 206 41 34 26 19 7 0

Per approfondimenti si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.1.2 del Prospetto Informativo.
3.24. Indicatori alternativi di performance

Allo scopo di facilitare la comprensione dell’andamento economico e finanziario del Gruppo, I’Emittente ha
individuato alcuni Indicatori Alternativi di Performance (“IAP”). Tali indicatori rappresentano, gli strumenti
che facilitano 1’Emittente nell’individuare tendenze operative e nel prendere decisioni circa investimenti,
allocazione di risorse ed altre decisioni operative.

A partire dal 3 luglio 2016, si applicano le linee guida contenute nel documento ESMA//2015/1415; tali linee
guida recano quanto segue:

“[17] Ai fini dei presenti orientamenti uno IAP ¢ inteso come un indicatore finanziario di performance
finanziaria, posizione finanziaria o flussi di cassa storici o futuri, diverso da un indicatore finanziario
definito o specificato nella disciplina applicabile sull’informativa finanziaria.

[ 18] Gli IAP sono solitamente ricavati dal (o sono basati sul) bilancio redatto conformemente alla disciplina
applicabile sull’informativa finanziaria, il piu delle volte mediante I’aggiunta o la sottrazione di importi dai
dati presentati nel bilancio. Esempi di IAP sono: gli utili operativi, gli utili di cassa, gli utili al lordo degli
oneri una tantum, gli utili al lordo di interessi, imposte e ammortamenti (EBITDA), [’indebitamento
finanziario netto, la crescita autonoma o termini simili che denotano rettifiche alle voci del conto economico
complessivo, della situazione patrimoniale-finanziaria o del rendiconto finanziario.”

Con riferimento all’interpretazione di tali [AP si richiama I’attenzione su quanto di seguito esposto:

- tali indicatori sono costruiti esclusivamente a partire da dati storici del Gruppo e non sono indicativi
dell’andamento futuro del Gruppo medesimo;

- gli IAP non sono previsti dai Principi Contabili Internazionali e, pur essendo derivati dai bilanci
consolidati, non sono assoggettati a revisione contabile;

- gli IAP non devono essere considerati sostituitivi degli indicatori previsti dai Principi Contabili
Internazionali;

- la lettura degli IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie del Gruppo tratte
dai bilanci consolidati;

- le definizioni degli indicatori utilizzati dall’Emittente, in quanto non rivenienti dai Principi Contabili
Internazionali, potrebbero non essere omogenee con quelle adottate da altre societa/gruppi e quindi
con esse comparabili;

- gli TAP utilizzati dall’Emittente risultano elaborati con continuita e omogeneita di definizione e
rappresentazione per tutti i periodi per i quali sono incluse informazioni finanziarie nel Prospetto
Informativo;

- gli IAP e i relativi commenti devono essere letti congiuntamente ai Capitoli 9, 10 e 20 della Sezione
Prima del Prospetto Informativo.

Gli IAP di seguito riportati sono stati selezionati e rappresentati nel Prospetto Informativo, in quanto
I’Emittente ritiene che siano un utile strumento per meglio apprezzare 1’andamento economico-finanziario
dello stesso.

N

Si segnala che 'EBITDA non ¢ identificato come misura contabile nell’ambito dei Principi Contabili
Internazionali. Conseguentemente, il criterio di determinazione applicato dalla Societa potrebbe non essere
omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, il saldo ottenuto dalla Societa potrebbe non essere
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comparabile con quello determinato da questi ultimi. Di seguito la riconciliazione tra 'EBITDA e il risultato
netto per i semestri al 30 giugno 2018 e 2017:

Per il semestre chiuso al 30 giugno

2017

In migliaia di Euro % Ricavi (unaudited) % Ricavi
RISULTATO netto - Earnings after tax 1.931 2,1% 2.316 2,8%
Imposte sul reddito - income tax 541 0,6% 1.388 1,7%
Quota utile partecipazioni PN - Eq. Investments earning portion - 0,0% - 0,0%
Oneri finanziari netti - Net Financial Charges 745 0,8% 1.445 1,8%
Ammortamenti e svalutazioni - depreciation/write-off 5.875 6,3% 4.285 5,2%
Altri accantonamenti - other provisions 458 0,5% 95 0,1%
Margine operativo lordo — EBITDA (*) 9.550 10,2% 9.529 11,6 %

(*) L’Emittente definisce 'EBITDA come differenza tra i ricavi e i soli costi operativi, con esclusione degli ammortamenti e svalutazioni delle
immobilizzazioni, delle svalutazioni/rivalutazioni in genere nonché degli accantonamenti relativi a crediti commerciali inclusi nella voce altri

accantonamenti, come risultanti dal prospetto di conto economico consolidato.

Nella seguente tabella sono evidenziati i principali indicatori alternativi di performance utilizzati dalla
Societa per monitorare 1’andamento finanziario del Gruppo. Ogni indicatore ¢ presentato esplicitando le
componenti di calcolo adottate al numeratore e denominatore. Ognuna di tali componenti ¢ estratta dalla
relativa relazione finanziaria annuale e/o semestrale. Cio, a giudizio dell’Emittente, rende gli indicatori
generamente ben paragonabili negli anni, in particolare, qualora si prospettino confronti sui 12 mesi di ogni
esercizio. La lettura e paragonabilita dei dati semestrali va invece considerata alla luce della stagionalita
dell’attivita del Gruppo.Si segnala 1’utilizzo di alcuni parametri convenzionali per il calcolo delle rotazioni
(180 giorni per la rotazione semestrale, 360 giorni per la rotazione annuale) e non sono state utilizzate
assunzioni rilevanti.

Per i semestri chiusi al 30 giugno

variazione

2017 2018 su

2018 su

2017 (unaudited) 2017 (unaudited)

(unaudited)

Giorni medi incasso crediti commerciali

Crediti commerciali, in migliaiadi Euro 32406 28804 e02 12,5%
Ricavi e altri proventi, in migliaiadi Buro 93267 gLed6 a2t 14,0%
Crediti commerciali / Ricavi e altri proventi x 180, 63 63 - -
giorni

Giorni medi di incasso crediti e attivita
derivanti da contratti con clienti

Crediti commerciali e attivita da contratti, inclusi 94.837 78.167 16.670 21,3%
anticipi a fornitori, in migliaia di Buro (1) _____________ ...
Ricavi ed altri proventi, in migliaia di Bwro 93.267 Slive Vet o 14,0%_
Crediti commerciali ed attivita da contratti / 183 172 11 6,4%

Attivita da contratti con clienti su totale crediti
commerciali, %

Attivita derivanti da contratti con clienti, in 61.307 48.815 12.492 25.6%
migliaiadi Buro .
Crediti commerciali e attivita da contratti, inclusi 94.837 78.167 16.670 21,3%
anticipi a fornitori, in migliaia di Buro (1) ...
Attivita da contratti con clienti / Crediti 65% 62% 3% 4,8%

commerciali, %

Giorni medi di pagamento dei debiti
commerciali

(Debiti commerciali e passivita da contratti con (30.784) (28.795) (1.989) 6,9%
clienti), in migliaia di Euro (2)
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(Costi dei materiali, servizi e altri costi), in (25.429) (22.334) (3.095) 13,9%
migliaia di Euro (3)

(Debiti commerciali e passivita da contratti con 218 232 (14) (6,0)%
clienti) / (Costi dei materiali, servizi e altri costi) x
180, giorni

CCN 63.520 49.703 13.817 27,8%
Crediti commerciali e attivita da contratti 94.837 78.167 16.670 21,3%
(F.do svalutazione crediti) (5.676) (4.043) (1.633) 40,4%
(Debiti commerciali e passivita da contratti) (30.784) (28.795) (1.989) 6,9%
Magazzino 5.143 4.374 769 17,6%
Ricavi ¢ altr proventi, in migliaia di Buro_____ 93267 81846 11420 140%
Capitale Circolante Netto / Ricavi e altri proventi 123 109 14 12,8%

EBI DA .
Risultato operativo - EBIT, in migliaia di Buro 3217 5 a9y (37,5)%
(Ammortamenti e svalutazioni), in migliaia di (6.333) (4.380) (1.953) 44,6%
BUIO
EBITDA = Risultato Operativo - (Ammortamenti 9.550 9.529 21 0,2%

e svalutazioni), in migliaia di Euro

Risultato Operativo - (Amm.ti e Sval) / (Oneri 12,8 6,6 0,2 93,9%
finanziari netti)

DEBT  EQUITY .
Posizione Finanziaria Netta - PEN (ESMA, vedi 57.245 22.412 34.833 155.4%
Relazione Finanziaria), in mighiaiadi Bwro
Patrimonio Netto, in migliaiadi Euro ! 61216 d167 2049 3,5%_
PFN / Patrimonio Netto 0,94 0,38 0,56 147.4%

Avviamento e altre attivita immateriali / Totale

AUYO .
Avviamento, in migliaiadi Buro 19657 11851 7806 ! 65.9%
Altre attivita immateriali, in migliaiadi Buro 5881 14574 4217 303.8%
Totale Attivo, in miglaiadi Buro 278656 98272 80.384 ¢ 40.5%
Avviamento e altre attivita immateriali / Totale 28% 13% 15% 111%
attivo

Avviamento e altre attivita immateriali /
Patrimonio Netto

Avviamento, in migliaiadi Euro 19657 lisst 7806 ! 65.9%
Altre attivita immateriali, in migliaiadi Buro 58851 14574 4217 303.8%
Patrimonio Netto, in migliaiadi Euro ! 61216 67 2040 3.5%
Avviamento e altre attivita immateriali / 128% 45% 84% 187%

Patrimonio Netto

2018 2017
unaudited
Crediti commerciali e attivita da contratti, 94.837 78.167
Inclusi anticipi a fornitori, in migliaiadiEwro
Di cui: crediti commerciali 32.406 28.804



61.307 48.815

_Dicui: Anticipi aFornitori 1124
2018 2017
unaudited
""""""""""""""""""""""""" (30.784) T (@8795)
Di cui: Debiti commerciali (@978 @138
_______________________________________________ (1.056) ___ ECCiiCaln i
2018 2017
unaudited
(Costi dei materiali, servizi e altri costi), in (25.429) (22.334)
migliaia di Euro
(2.362) (2.667)

Di seguito alcuni commenti sintetici sull’andamento degli indicatori alternativi di performance nel periodo
di riferimento:

gli indicatori di durata crediti sono espressi sia con riferimento ai soli crediti per fatture emesse, sia
con riferimento alle voci “attivitd derivanti da contratti con i clienti”’, “crediti commerciali” e
“anticipi a fornitori di servizi”. L’andamento degli indicatori va valutata alla luce della rapida
crescita triennale del totale dei Ricavi e altri proventi (101,3% tra 2015 e 2017) e dell’evoluzione
delle attivita del Gruppo e della tipologia di clientela. II dato 2017 e quello 2018 riflettono in
particolare la dinamica di alcune importanti commesse nell’ASA Sistemi Informativi; entrambi gli
indicatori sono, inoltre, influenzati dalla variabilita dell’utilizzo del factoring pro-soluto. 1 giorni
medi di incasso cosi calcolati sulla base dei bilanci al 31 dicembre e 30 giugno riflettono caratteri
strutturali del settore e della clientela prevalente. Si segnala inoltre che il dato di fine anno sconta
effetti di stagionalita spiccati, risultanti storicamente in una concentrazione di emissione fatture a
clienti ed incassi. Il quadro del capitale circolante nel corso dell’anno pud quindi variare in
corrispondenza del ciclo attivo del principale cliente, I’ente pubblico. Per una descrizione piu
dettagliata degli indicatori si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.3.2;

i giorni medi di pagamento dei debiti commerciali riflettono in buona parte il principio del “pari
passu”, attraverso il quale il Gruppo condivide con alcuni dei principali fornitori e partner la
tempistica di pagamento del cliente finale, anche alla luce della struttura di partecipazione dei vari
soggetti alle commesse esitate positivamente. Cid comporta operativamente che per 1’incasso delle
quote di competenza il fornitore/partner si allinei ai tempi di pagamento della PA (cliente finale) alle
societa del Gruppo; il dato di rotazione al 30 giugno 2018 ¢ inferiore sia ai livelli al 31 dicembre
2017 sia ai livelli del corrispondente semestre 2017 (per una descrizione piu dettagliata degli
indicatori si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.3.2);

I’evoluzione della marginalita operativa lorda riflette, come gran parte degli indicatori, la variazione
del mix produttivo conseguente alla forte espansione del perimetro di consolidamento del triennio;
il dato relativo al primo semestre 2018 ¢ pari a 9.550 migliaia di Euro e riflette la spiccata stagionalita
della prima parte dell’anno;

I’indicatore di copertura degli oneri finanziari & particolarmente elevato ed in progressivo
miglioramento. L’ incidenza degli oneri finanziari sui ricavi al 30 giugno 2018 ¢ la piu bassa dal 2015
ad oggi. I rapporti DEBT/EQUITY e DEBT/EBITDA esprimono, a giudizio dell’Emittente, valori
equilibrati, in linea con gli impegni assunti con gli istituti finanziatori e con gli obbligazionisti, e
riflettono gli importanti investimenti effettuati nel 2017;

I’andamento degli indicatori avviamento e altre attivitd immateriali su totale attivo risente della
politica di acquisizioni societarie effettuate nel triennio e della purchase price allocation applicata
ai valori di acquisizione.

Debt service coverage ratio
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2018 2017

unaudited
A) EBITDA 9.550 9.529
B) Rimborsi di finanziamenti per quota 8074 16075
capitale e interessi

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.1.2 “Rischio di liquidita”
del Prospetto Informativo.

Clientela

Si riportano di seguito alcuni indicatori connessi al numero clienti e alla distribuzione dei ricavi su tali clienti
(Per maggior informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.3.2 del Prospetto
Informativo).

30 giugno 2018
N° Clienti 1.691
di cui: ASA Sistemi Informativi 1.183
di cui: ASA Servizi per la Sanita Amministrativi 44
di cui: altre ASA 464

Si riportano di seguito i principali indicatori connessi al numero clienti e ai rapporti su fatturato.

30 giugno 2018
Ricavi / Cliente (migliaia di Euro / cliente) 110
Concentrazione top 20
(incidenza primi 20 clienti su totale fatturato ASA Sistemi Informativi) 37%
Concentrazione top 20
(incidenza primi 20 clienti su totale fatturato ASA Servizi per la Sanita) 99%

3.3. FONDI PROPRI E INDEBITAMENTO

La seguente tabella, redatta conformemente a quanto previsto dal paragrafo 127 della Raccomandazione
ESMA, riporta la composizione dei fondi propri e dell’indebitamento del Gruppo al 30 novembre 2018. Salvo
quanto diversamente indicato per alcune voci, la seguente tabella ¢ stata redatta sulla base di dati gestionali
dell’Emittente al 30 novembre 2018 non sottoposti a revisione contabile.

Mezzi Propri e indebitamento

La tabella seguente evidenzia I’ammontare della posizione finanziaria netta con il dettaglio delle posizioni di debito e credito
verso Parti Correlate, come richiesto dalla Comunicazione Consob DEM/6064293 del 28 luglio 2006, che rinvia alla
Raccomandazione dell’European Securities and Markets Authority - ESMA del 20 marzo 2013 (che non prevede la deduzione
dall’indebitamento finanziario delle attivita finanziarie non correnti).

30 novembre di cui
In migliaia di Euro 2018 garanzia
Scoperti di conto corrente (a) (619)
Quota corrente di passivita finanziarie a medio lungo termine (b) (22.937) (3.824)
DEBITI BANCARI CORRENTI (d) = (a) + (b) (23.556) (3.824)
Prestiti obbligazionari (€3] (1.500)
Altri debiti finanziari* (2) (12.495) (237)
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INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE H)=() + @)+ (g) (37.551) (4.061)

Prestiti obbligazionari** (m) (33.523)

Finanziamenti a medio-lungo termine (n) (43.367) (11.541)
Altri debiti finanziari non correnti (0) (2.559)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NON CORRENTE (L)=(m)+(n)+(0) (79.449) (11.541)
TOTALE INDEBITAMENTO FINANZIARIO IND = (H) + (L) (117.000) (15.602)
PATRIMONIO NETTOQ#*** EQ (61.216)

TOTALE FONDI PROPRI ED INDEBITAMENTO IND + EQ (178.216) (15.602)

* Vengono ripresi i valori al 31 ottobre 2018 per quanto riguarda la valorizzazione dei derivati passivi sui debiti finanziari non
correnti.

** Vengono ripresi i valori stimati al 30 novembre 2018 per quanto riguarda la valorizzazione dell’ammortamento delle
commissioni di collocamento.

***Viene ripreso il valore al 30 giugno 2018. Si segnala che gli unici movimenti significativi nel corso del 2018 sono connessi
alla allocazione del risultato d’esercizio, alla distribuzione dei dividendi (pari a Euro 4.742.038,50) e alla conversione di
Warrant (pari a Euro 12.117).

Di seguito si riporta la composizione della Posizione Finanziaria Netta - ESMA del Gruppo al 30 novembre
2018, determinata conformemente a quanto previsto dal paragrafo 127 della Raccomandazione ESMA. Salvo
quanto diversamente indicato per alcune voci, la seguente tabella ¢ stata redatta sulla base di dati gestionali
dell’Emittente al 30 novembre 2018 non sottoposti a revisione contabile.

Posizione finanziaria netta in accordo con la Raccomandazione del’ESMA del 20 marzo 2013

La tabella seguente evidenzia I’ammontare della posizione finanziaria netta con il dettaglio delle posizioni di debito e
credito verso Parti Correlate, come richiesto dalla Comunicazione Consob DEM/6064293 del 28 luglio 2006 che rinvia
alla Raccomandazione dell’European Securities and Markets Authority - ESMA del 20 marzo 2013 (che non prevede la
deduzione dall’indebitamento finanziario delle attivita finanziarie non correnti).

30 novembre di cui
In migliaia di Euro 2018 garanzia
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (a) 23.116
Attivita finanziarie correnti (b) 18.178
Scoperti di conto corrente (d) (619)
Quota corrente di passivita finanziarie a medio lungo termine (e) (22.937) (3.824)
Prestiti obbligazionari €3) (1.500)
Altri debiti finanziari (2) (12.495) (237)
Passivita finanziarie correnti PFC =(d+e+f+g) (37.551) (4.061)
PF Netta
Corrente =
Posizione finanziaria netta corrente PFC+(a)+(b) 3.743 (4.061)
Prestiti obbligazionari (m) (33.523)
Finanziamenti a medio-lungo termine (n) (43.367) (11.541)
Altri debiti finanziari non correnti (o) (2.559)
PF Non
Corrente =
Passivita finanziarie non correnti (m)+(n)+(0) (79.449) (11.541)
PFN =
Posizione finanziaria netta PF Netta
come da Raccomandazione ESMA Corrente (75.706) (15.602)
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+ PF Non
Corrente

Si evidenzia, come riportato dalla tabella sopra riportata riferentesi alla data del 30 novembre 2018, che i
fondi propri rappresentati dalle disponibilita liquide ammontano ad Euro 23.116 ed i fondi propri
rappresentati dalle Attivita finanziarie non correnti ammontano ad Euro 18.178 migliaia, per un totale di
fondi propri pari ad Euro 41.294 migliaia; il debito complessivo alla stessa data ammonta ad Euro 117.000
migliaia, di cui Euro 15.602 migliaia soggetto a garanzia. La sintesi di tali valori esprime una posizione
finanziaria netta, come da raccomandazione Esma, pari ad Euro 75.706 migliaia.

Per quanto riguarda la ripartizione delle disponibilita liquide per area geografica, si evidenzia che queste
ultime sono quasi esclusivamente depositate su conti correnti bancari in Italia. In particolare, la liquidita non
in Italia, pari al 30 novembre 2018 ad Euro 2.600 migliaia di Euro, ¢ relativa alle disponibilita sui conti
corrente delle societa controllate estere, per lo piu in Austria (PCS) e Spagna (Hemasoft).

La politica alla base della gestione della tesoria & rivolta a garantire un solido equilibrio finanziario di breve
termine e quindi una solida sostenibilita degli impegni assunti nel breve termine, in particolare assicurare un
puntuale adempimento degli impegni verso il personale, che rappresenta il pit importante fattore produttivo
di tutto il Gruppo. La liquidita & pertanto mantenuta per la massima parte a disposizione sui conti corrente
bancari, con tassi di rendimento minimi o assenti.

In relazione alle limitazioni alla disponibilita della liquidita, si segnala che non esistono vincoli sulle
disponibilita liquide e mezzi equivalenti e sulle attivita finanziarie correnti con riferimento sia alla data del
bilancio consolidato intermedio per il semestre chiuso al 30 giugno 2018, sia al 30 novembre 2018, sia alla
Data del Prospetto Informativo. Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 3,
Paragrafo 3.2 del Prospetto Informativo.
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4. FATTORI DI RISCHIO

L’investimento nelle Azioni Ordinarie e nei Warrant presentano gli elementi di rischio tipici di un
investimento in strumenti finanziari quotati su un mercato regolamentato.

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell’investimento, gli investitori sono invitati a valutare gli
specifici fattori di rischio relativi all’Emittente e alle societa del Gruppo, ai settori di attivita in cui esse
operano e agli Strumenti Finanziari oggetto di ammissione alle negoziazioni sul MTA.

I fattori di rischio descritti nel presente Capitolo 4 “Fattori di rischio” devono essere letti congiuntamente
alle informazioni contenute nel Prospetto Informativo. Il verificarsi delle circostanze descritte in uno dei
seguenti fattori di rischio potrebbe incidere negativamente sull’attivitd e sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria dell’Emittente e del Gruppo, sulle loro prospettive e sul prezzo degli Strumenti
Finanziari e i portatori di detti Strumenti potrebbero perdere in tutto o in parte il proprio investimento. Tali
effetti negativi sulla Societa, sul Gruppo e sugli Strumenti Finanziari si potrebbero inoltre verificare qualora
soggiungano eventi, oggi non noti all’Emittente, tali da esporre I’Emittente stessa ovvero il Gruppo ad
ulteriori rischi o incertezze, ovvero qualora fattori di rischio oggi ritenuti non significativi lo divengano a
causa di circostanze sopravvenute.

La Societa ritiene che i rischi di seguito indicati siano rilevanti per gli investitori.

I rinvii alle Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi si riferiscono alle Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi del Prospetto
Informativo.

4.1. FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’EMITTENTE E AL GRUPPO
4.1.1. Rischi connessi ai tempi di pagamento dei clienti

Il Gruppo ¢ esposto ai rischi derivanti dall’eventuale ritardato pagamento dei relativi clienti ed in
particolare da parte degli enti ed aziende pubblici (tra i principali clienti del Gruppo stesso).

Il Gruppo GPI annovera tra i propri clienti enti ed aziende pubbliche operanti nel settore socio-sanitario
(aziende sanitarie, ospedaliere, case di cura e cliniche, provider pubblici in house, onlus, regioni e province),
aziende private operanti nel medesimo settore (fornitori di analisi, associazioni di categoria, assicurazioni,
utenti privati, farmacie) nonché enti ed aziende pubbliche (regioni, province, comuni, agenzie regionali,
universita e consorzi) nonché private (grandi distribuzioni organizzate, istituti bancari, gestori buoni pasto,
catene di negozi, organizzazioni territoriali) operanti in settori diversi, che generano ricavi consolidati pari a
157 milioni di Euro e a 77 milioni di Euro, rispettivamente al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno 2018, pari
all’87,5% e all’82,5% del totale dei ricavi consolidati nei suddetti periodi di riferimento. Alla Data del
Prospetto Informativo, il modello operativo del Gruppo ¢ articolato in sei ASA: (i) I’ ASA Sistemi Informativi,
che al 30 giugno 2018 e al 31 dicembre 2017 rappresenta rispettivamente il 42,9% e 42,6% dei ricavi ed altri
proventi consolidati, (ii) I’ASA Servizi per la Sanita Amministrativi, che al 30 giugno 2018 e al 31 dicembre
2017 rappresenta rispettivamente il 44,9% e 45,0% dei ricavi ed altri proventi consolidati, (iii) I’ ASA Servizi
per la Sanita Socio-Assistenziali, che al 30 giugno 2018 e al 31 dicembre 2017 rappresenta rispettivamente
10 0,8% e 1,2% dei ricavi ed altri proventi consolidati, (iv) I’ASA Logistica e Automazione, che al 30 giugno
2018 e al 31 dicembre 2017 rappresenta rispettivamente il 3,5% e 4,1% dei ricavi ed altri proventi consolidati,
(v) PASA Servizi Professionali ICT, che al 30 giugno 2018 e al 31 dicembre 2017 rappresenta
rispettivamente il 6,2% e 5,0% dei ricavi ed altri proventi consolidati, (vi) I’ASA Monetica, che al 30 giugno
2018 e al 31 dicembre 2017 rappresenta rispettivamente 1’1,7% e 1,9% dei ricavi ed altri proventi consolidati.

La generazione di cassa del Gruppo GPI ¢ fortemente influenzata dai tempi di pagamento degli enti ed
aziende pubblici (tra i principali clienti del Gruppo stesso) generalmente molto piu lunghi rispetto al settore
privato.

L’Emittente ha fatto pertanto ricorso ad operazioni di factoring pro soluto e pro solvendo, nonché ad
operazioni di anticipo fatture, al fine di fronteggiare il fabbisogno finanziario derivante da tale fenomeno.

In particolare, i crediti commerciali verso enti/aziende pubblici vengono smobilizzati principalmente ed in
via continuativa tramite: (i) il ricorso alla loro cessione pro soluto a societa di factoring (nelle quali il rischio
di inadempimento del creditore ceduto viene trasferito ai factor, senza possibilita pertanto di questi ultimi di
retrocedere il credito all’Emittente in caso di inadempimento del cliente ceduto) nonché (ii) in generale -
anche per i crediti verso clienti privati - I’utilizzo di linee di credito concesse da banche o societa di factoring
per affidamenti a breve — principalmente per anticipi fatture— questi ultimi utilizzati al 30 giugno 2018 per
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5.237 migliaia di Euro, al 31 dicembre 2017 per 4.191 migliaia di Euro, al 31 dicembre 2016 per 8.047
migliaia di Euro e al 31 dicembre 2015 per 7.869 migliaia di Euro su un totale di affidamenti concessi al
Gruppo GPI nei medesimi periodi di riferimento per circa, rispettivamente, 29.021 migliaia di Euro, 28.480
migliaia Euro, 36.045 migliaia Euro e 29.572 migliaia di Euro, ottenendo in tal modo la liquidita necessaria
per far fronte ai propri impegni.

I crediti commerciali oggetto di factoring pro soluto rappresentano una percentuale stimata dall’Emittente
pari a circa il 59% dei ricavi complessivi del semestre chiuso al 30 giugno 2018, ed il 37%, 47% e 33% dei
ricavi annui complessivi del Gruppo GPI, rispettivamente al 31 dicembre 2017, 31 dicembre e 2016 e 31
dicembre 2015. I crediti commerciali oggetto di factoring pro solvendo rappresentano una percentuale non
significativa. In particolare, la Societa cede crediti commerciali vantati verso i propri clienti, caratterizzati da
una maggiore celerita di pagamento, alle societa di factoring.

I1 valore dei crediti ¢ influenzato dall’effetto delle suddette operazioni di smobilizzo che il Gruppo GPI
effettua nel corso ordinario degli affari. Alle linee di credito e alle cessioni di crediti alle societa di factoring
sono applicate commissioni e tassi d’interesse variabili a condizioni di mercato. Non si puo garantire tuttavia
che in futuro il Gruppo GPI riesca a perfezionare operazioni di factoring alle medesime condizioni. Si segnala
che, con il passaggio ai Principi Contabili Internazionali, avvenuto contestualmente all’approvazione del
bilancio 2016, anche i dati dell’esercizio 2015 sono stati conseguentemente rielaborati rispetto al bilancio
consolidato originario.

Alla data del 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017, 31 dicembre 2016 e 31 dicembre 2015, i crediti verso clienti
contabilizzati dal Gruppo GPI sono pari rispettivamente a 32.406 migliaia di Euro, 36.034 migliaia di Euro,
26.392 migliaia di Euro e 22.870 migliaia di Euro. Sempre alla data del 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017,
31 dicembre 2016 e 31 dicembre 2015 le attivita derivanti da contratti con clienti, unitamente agli anticipi a
fornitori di servizi, ammontavano rispettivamente a 62.431 migliaia di Euro, 63.570 migliaia di Euro, 39.905
migliaia di Euro e 16.659 migliaia di Euro.

La durata media dei crediti commerciali alla data del 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017, 31 dicembre 2016
e 31 dicembre 2015, rapportata al totale dei ricavi e altri proventi del periodo, ¢ pari rispettivamente a 63, 72,
70 e 92 giorni.

La durata media gestionale dei crediti commerciali calcolata al lordo dei crediti fattorizzati alla data del 30
giugno 2018, 31 dicembre 2017, 31 dicembre 2016 e 31 dicembre 2015, rapportata al fatturato emesso nei
12 mesi, € pari rispettivamente a 110, 125, 119 e 153.

Sempre alla data del 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017, 31 dicembre 2016 e 31 dicembre 2015, sommando
ai crediti commerciali le attivita derivanti da contratti con clienti e gli anticipi a fornitori di servizi, la durata
media rapportata al totale dei ricavi e altri proventi dell’esercizio, ¢ pari rispettivamente a 183, 199, 175 e
159 giorni.

Si segnala che le caratteristiche di durata crediti sono legate essenzialmente alla natura pubblica e al ciclo
attivo afferente il settore sanitario pubblico e non sono estendibili al settore privato.

I clienti privati, da intendersi quale segmento di natura non pubblica e non riconducibile al pubblico per il
tramite di convenzioni, costituiscono una quota molto ridotta a livello di ricavi e del tutto residuale a livello
di crediti in essere, sia a fine anno che nel corso dell’anno. Non vi sono categorie di clienti privati che
presentino tempistiche di pagamento particolarmente lunghe; anzi, come nel caso dell’ASA Logistica e
Automazione o dell’ ASA Servizi per la Sanita Socio-Assistenziali, il ciclo attivo nei confronti della clientela
prevede generalmente acconti all’ordine o pagamenti immediati.

Il decreto legislativo 9 novembre 2012, n. 192 recante “Modifiche al decreto legislativo 9 ottobre 2002, n.
231, per Uintegrale recepimento della direttiva 2011/7/UE relativa alla lotta contro i ritardi di pagamento
nelle transazioni commerciali”, ha previsto dei termini pil stringenti rispetto alla previgente disciplina entro
i quali la Pubblica Amministrazione deve pagare i propri fornitori e prestatori di servizi.

Qualora, nonostante I’impatto del decreto legislativo 9 novembre 2012, n. 192 e del decreto legge 35/2013
convertito con modificazioni dalla legge 6 giugno 2013, n. 64 (che dispone in ordine a ulteriori misure in
materia di pagamento dei debiti scaduti della Pubblica Amministrazione) ed anche a causa dell’acuirsi della
crisi economico finanziaria e di liquidita del mercato, i tempi di pagamento delle fatture emesse dal Gruppo
GPI non dovessero mantenersi come in passato o aumentare ulteriormente ovvero ancora in caso di mancato
integrale o parziale incasso dei crediti con conseguenti negativi effetti nei rapporti con le societa di factoring
e del sistema bancario in generale, il Gruppo GPI potrebbe avere difficolta a fare fronte ai propri impegni
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nonché nei rapporti stessi con le societa di factoring e del sistema bancario in generale con conseguenti effetti
negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria di GPI e del Gruppo GPI nonché sull’attivita
nonché sulle relative attivita e prospettive di crescita.Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima,
Capitolo 3, Paragrafi 3.1.4 e 3.2.4 nonché Capitolo 10, Paragrafo 10.3.2 “Ricorso da parte dell’Emittente a
strumenti di smobilizzo”, del Prospetto Informativo.

4.1.2.  Rischi connessi ai crediti
1l Gruppo ¢é esposto ai rischi derivanti dall’eventuale mancato pagamento dei relativi crediti.

Gli accantonamenti ai fondi svalutazione crediti effettuati dalle societa del Gruppo GPI riflettono i rischi di
credito effettivi attraverso la mirata quantificazione dell’accantonamento stesso. In particolare, al 30 giugno
2018, al 31 dicembre 2017, al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015 il fondo svalutazione crediti era pari,
rispettivamente a 5.676 migliaia di Euro, 5.044 migliaia di Euro, 4.291 migliaia di Euro e 1.875 migliaia di
Euro.

Nonostante gli accantonamenti effettuati non si pud escludere che in caso di mancato pagamento dei crediti
possano verificarsi effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria di GPI e del
Gruppo GPI nonché sulle relative attivita e prospettive di crescita.

Si specifica inoltre che di prassi il Gruppo non applica e pertanto non contabilizza interessi di mora a fronte
di ritardati pagamenti da parte della clientela. Cid per una politica aziendale volta a far prevalere il
consolidamento del rapporto commerciale, rispetto ad una logica puramente finanziaria, il cui esito
rimarrebbe comunque incerto, stante il ritardo cronico dei pagamenti da parte della Pubblica
Amministrazione.

La durata media di incasso dei crediti commerciali risultanti dal bilancio consolidato intermedio al 30 giugno
2018, e dai bilanci consolidati degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 e rapportata ai ricavi
ed altri proventi, ¢ pari rispettivamente a 63, 72, 70 e 92 giorni.

La durata media di incasso dei crediti commerciali e delle attivita da contratti, inclusi anticipi a fornitori, al
netto dei crediti ceduti alle societa di factoring, risultanti dal bilancio consolidato intermedio al 30 giugno
2018, e dai bilanci consolidati degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 e rapportata ai ricavi
ed altri proventi, & pari rispettivamente a 183, 199, 175 e 159 giorni.

L’andamento degli indicatori di cui sopra va valutato alla luce della rapida crescita delle attivita del Gruppo
nel triennio di riferimento e della tipologia di clientela. Il dato al 31 dicembre 2017 riflette in particolare la
dinamica di alcune importanti commesse nell’ ASA Sistemi Informativi; entrambi gli indicatori sono, inoltre,
influenzati dalla variabilita dell’utilizzo del factoring pro-soluto. 1 giorni medi di incasso cosi calcolati
riflettono caratteri strutturali del settore e della clientela prevalente. Si segnala inoltre che il dato di fine anno
sconta effetti di stagionalita spiccati, risultanti storicamente in una concentrazione di emissione fatture a
clienti ed incassi. Il quadro del capitale circolante nel corso dell’anno puod quindi variare in corrispondenza
del ciclo attivo verso la clientela principale in termini di fatturato, rappresentata dalla PA.

Qualora i tempi di pagamento delle fatture emesse dal Gruppo GPI dovessero incrementarsi rispetto passato
o si realizzasse il mancato integrale o parziale incasso dei relativi crediti, il Gruppo GPI potrebbe avere
difficolta a fare fronte ai propri impegni con conseguenti effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria del Gruppo GPI nonché sulle relative attivita e prospettive di crescita. Alla luce
della dipendenza del Gruppo dalla cessione dei propri crediti alle societa di factoring e anticipazione delle
proprie fatture dal sistema bancario in generale, ove le societa di factoring non si rendessero disponibili ad
acquisire ulteriormente crediti del Gruppo e lo stesso non fosse in grado di individuare nuovi factor, oppure
ove il sistema bancario non si rendesse disponibile ad anticipare ulteriormente fatture del Gruppo e lo stesso
non fosse in grado di individuare nuovi istituti di credito, potrebbero derivarne analoghi effetti negativi sulla
situazione economica, patrimoniale o finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8, “Attivita commerciali,
nette”, del Prospetto Informativo.

4.1.3. Rischi connessi al mancato rinnovo dei contratti con la PA e all’eventuale recesso

Il Gruppo ¢ esposto ai rischi derivanti dall’eventuale mancato rinnovo dei contratti con la PA e
dall’eventuale esercizio del diritto di recesso da parte di committenti.
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Con riferimento ai servizi di manutenzione e consulenza dell’ ASA Sistemi Informativi, il Gruppo GPIriceve
dai propri clienti I’affidamento di commesse la cui durata puo variare da alcuni mesi ad alcuni anni, fermo
restando che la maggior parte dei contratti ha durata annuale; i contratti di durata pluriennale e di durata
inferiore all’anno rappresentano una percentuale scarsamente significativa. Con riferimento ai servizi forniti
nell’ambito dell’ASA Servizi per la Sanitd Amministrativi e, per buona parte, dell’ASA dei Servizi
Professionali ICT, il Gruppo GPI riceve dai propri clienti I’ affidamento di commesse tipicamente pluriennali.
In taluni casi ¢ tuttavia previsto il diritto di recesso del committente anche con preavviso limitato. I contratti
relativi alle suddette ASA in essere al 31 dicembre 2017 e con scadenza nell’arco temporale sino al 31
dicembre 2020 hanno registrato al 31 dicembre 2017 un fatturato pari al 49% del fatturato consolidato di
Gruppo a tale data. I ricavi dei suddetti contratti con scadenza nel medesimo arco temporale rappresentano
una quota complessiva pari rispettamente al 6%, 16% e 26% dei ricavi consolidati di Gruppo al 31 dicembre
2017.

L’analisi di predittivita dei ricavi in scadenza dei soli contratti pluriennali conduce alle seguenti percentuali
sintetiche, calcolate sulla base delle evidenze disponibili al 31 dicembre 2017 (il Gruppo non effettua
valutazioni intermedie in corso d’anno, che peraltro risulterebbero di scarsa significativita) ¢ riportata nella
seguente tabella.

2017 2018 2019 2020
Servizi per la Sanita
L. . - 11,6% 31,6% 52%
Amministrativi
Servizi Professionali
- 21% 59% 80%
ICT

Il management ritiene, sulla base dei contratti stipulati ed in vigore, che il portafoglio contratti in essere alla
Data del Prospetto Informativo non evidenzi una concentrazione temporale di scadenze. Si segnala tuttavia
che, in alcuni casi, anche di commesse rilevanti affidate a societa del Gruppo da pubbliche amministrazioni
e/o enti pubblici e/o aziende pubbliche i contratti sono scaduti e il rapporto prosegue in regime di proroga
sulla base del contratto originario, anche se non originariamente previsto nel contratto stesso, cosi come
previsto dalla documentazione di gara (c.d. lex specialis di gara) e dal Codice degli Appalti Pubblici.
Successivamente al termine del periodo di proroga contrattualmente stabilito, la PA dovrebbe infatti bandire
un’ulteriore nuova gara se ha interesse, come di solito accade, alla prosecuzione del servizio. Nelle more
dell’espletamento della nuova gara, la PA puo chiedere ai soggetti titolari del contratto scaduto di prorogare
I’erogazione del servizio per il tempo necessario al completamento della procedura di gara e alla stipula del
contratto con il nuovo aggiudicatario.

I contratti pluriennali scaduti e operanti in regime di proroga di cui sono parte I’Emittente o, a seconda del
caso, Controllate generano un fatturato pari al 20% del totale dei ricavi generati dalle ASA Servizi per la
Sanitd Amministrativi e Servizi Professionali ICT e pari al 10% del totale dei ricavi consolidati al 31
dicembre 2017.

Non vi ¢ tuttavia alcuna garanzia che i contratti siano prorogati alle relative scadenze e/o in caso di
affidamento tramite gara le commesse siano nuovamente assegnate a societa del Gruppo ovvero lo siano alle
medesime condizioni e/o le controparti non esercitino il diritto di recesso ove previsto. Tali circostanze
potrebbero influenzare negativamente I’ attivita e le prospettive di GPI e del Gruppo e produrre effetti negativi
sulla relativa situazione economica, patrimoniale e finanziaria e sui risultati operativi di GPI e del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafi 6.1.2 e 6.1.3, del Prospetto
Informativo.

4.1.4. Rischio relativo alla fornitura di servizi tramite ATI/RTI

1l Gruppo e esposto ai rischi derivanti dalla responsabilita solidale in capo a GPI o, a seconda del caso, di
altra societa del Gruppo nell’ambito delle ATI/RTI tipo “orizzontale” di cui sono parte per eventuali
inadempimenti di sub-appaltatori o delle altre imprese raggruppate.
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Nell’ambito dell’attivita svolta dal Gruppo GPI e, in particolare, nell’ambito dell’ ASA Servizi per la Sanita
Amministrativi e dell’ASA Sistemi Informativi, societa del Gruppo vengono incaricate di fornire i relativi
servizi ai sensi di contratti di appalto. In taluni casi tali contratti d’appalto sono sottoscritti attraverso ATI/RTI
alle quali GPI (o altre societa del Gruppo) partecipano, solitamente, in qualita di mandatarie.

Alcune di dette ATI/RTI sono di tipo “orizzontale”, il che significa che tutte le imprese riunite eseguono la
medesima prestazione; con la presentazione dell’offerta congiunta, le imprese riunite in ATI/RTI orizzontale
assumono una responsabilita solidale nei confronti della stazione appaltante, dei subappaltatori e dei fornitori.

I ricavi generati nel primo semestre 2018 dagli appalti in cui il Gruppo partecipa in ATI/RTI sono pari a
15.560 migliaia di Euro, e la relativa incidenza sui ricavi a livello di Gruppo ¢ pari al 17%. Considerando
solo la quota GPL, i ricavi del primo semestre ammontano a 11.058 migliaia di Euro, pari al 12% dei ricavi
del Gruppo.

Con riferimento ai citati contratti di appalto sottoscritti attraverso ATI/RTI, qualora (i) I’impresa sub-
appaltatrice non adempia agli obblighi a cui € tenuta secondo la normativa applicabile o (ii) una delle imprese
raggruppate risulti inadempiente nei confronti del soggetto appaltante, non si pud escludere che, a fronte
della responsabilita solidale di GPI o, a seconda del caso, di altra societd del Gruppo, si verifichino
ripercussioni negative sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo. Si segnala
tuttavia che alla Data del Prospetto Informativo I’Emittente non € a conoscenza di inadempimenti di soggetti
terzi a fronte dei quali possano sorgere fattispecie di responsabilita solidale della stessa.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.1 del Prospetto Informativo.
4.1.5. Rischi connessi alle gare d’appalto bandite dalla PA

1l Gruppo e esposto ai rischi derivanti dal numero, frequenza e condizioni tecnico-economiche dei bandi di
gara per appalti emessi dalla PA nonché dell’ eventuale mancata aggiudicazione degli stessi e/o mancata o
ritarda assegnazione delle relative commesse.

Una parte considerevole dei servizi erogati dal Gruppo ¢ prestata nei confronti della PA.

In particolare, le societa del Gruppo erogano i servizi a favore di PA ove siano aggiudicatarie dei relativi
contratti d’appalto all’esito di una procedura ad evidenza pubblica. Tali appalti hanno di norma una durata
pluriennale, consentendo al Gruppo di pianificare la propria attivita per gli esercizi futuri. Tuttavia, non vi
sono certezze in merito né al numero di appalti banditi dagli enti pubblici ed alla loro frequenza né circa il
fatto che nuovi bandi offrano condizioni tecnico-economiche di interesse per il Gruppo. Inoltre non vi &
altresi certezza in merito all’esito favorevole per il Gruppo delle gare d’appalto e/o alla ri-aggiudicazione
dell’appalto alle medesime condizioni economiche e/o al rinnovo degli appalti in essere.

Inoltre, I’aggiudicazione di nuovi contratti pubblici ¢ caratterizzata da una costante alea di incertezza, in
ragione, da un lato, della sempre crescente competitivita degli operatori di settore, nonché, dall’altro,
dell’eventuale impugnazione in sede giudiziaria amministrativa dell’aggiudicazione da parte di concorrenti
esclusi ovvero non aggiudicatari.

La percentuale di ricavi del Gruppo relativa agli appalti per i quali ¢ in essere un procedimento in sede
giudiziaria amministrativa che coinvolge societa del Gruppo, rapportata alla percentuale dei ricavi totali dello
stesso derivante da gare d’appalto bandite dalla P.A. e aggiudicate a societa del Gruppo, ¢ pari a circa il 6,1%.

Qualora il Gruppo in futuro non riuscisse ad ottenere I’aggiudicazione di nuove gare d’appalto e/o risultasse
soccombente in eventuali giudizi promossi da terzi in relazione a gare vinte e/o in ragione della pendenza di
tali giudizi incorresse in ritardi nell’assegnazione di commesse aggiudicate, cid potrebbe comportare effetti
negativi rilevanti sull’attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo
nonché sulle relative prospettive di crescita.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8 del Prospetto Informativo.

4.1.6. Rischi connessi alla normativa sulla responsabilita amministrativa delle imprese e a
violazioni del modello organizzativo

1l Gruppo ¢é esposto al rischio di incorrere: (i) nella mancata applicazione, alle societa del Gruppo che non
hanno adottato un MOG, della misura di difesa contro la responsabilita amministrativa prevista dal Decreto
231, (ii) in sanzioni correlate ad un’eventuale valutazione di inadeguatezza del MOG adottato da GPI o, a
seconda del caso, da Lombardia Contact, Argentea, Cento Orizzonti, Uni IT e Gbim; e (iii) in sanzioni di
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natura pecuniaria e interdittiva, nell’ipotesi emergano, nei relativi rapporti con la PA, situazioni rilevanti
quali reati presupposto ai fini dell’applicazione del Decreto 231.

Il Decreto 231 ha introdotto nell’ordinamento giuridico italiano, conformemente a quanto previsto in ambito
comunitario, la responsabilitd amministrativa degli enti, ove per “enti” si intendono le societa commerciali,
di capitali e di persone, e le associazioni, anche prive di personalita giuridica. Il Decreto 231 permette di
implementare specifiche procedure di compliance per tutelarsi dalla responsabilitd amministrativa che
potrebbe essere attribuita agli enti ai sensi dello stesso Decreto 231 per reati commessi nel loro interesse o
per il loro vantaggio da soggetti in posizione apicale e loro sottoposti, dipendenti e collaboratori. Qualora un
ente abbia adottato un modello di organizzazione, gestione e controllo che sia conforme alle previsioni del
Decreto 231 e abbia nominato un organismo o un funzionario indipendente, come ad esempio un organismo
di vigilanza che supervisioni tale Modello 231, I’ente stesso avra una misura di tutela contro la responsabilita
amministrativa prevista dal Decreto 231.

Alla Data del Prospetto Informativo, le Controllate Bim Italia, Cliniche della Basilicata, Domino, Xidera e
Sintac nonché le Controllate estere non hanno adottato alcun MOG e, pertanto, le stesse non beneficiano
della misura di difesa contro la responsabilitd amministrativa prevista dal Decreto 231. Si segnala tuttavia
che Cliniche della Basilicata ¢ societa, alla Data del Prospetto Informativo, non operativa e le Controllate
estere del Gruppo non svolgono attivita in Italia. Per quanto concerne Cliniche della Basilicata, I’Emittente
intende far si che tale Controllata provveda all’adozione di un proprio MOG non appena avviata I’attivita
mentre, con riferimento alle altre Controllate sopra citate, I’Emittente non prevede 1’adozione di MOG da
parte delle medesime nel breve termine.

Alla Data del Prospetto Informativo GPI ha invece adottato un MOG ed un codice etico applicabile alle
societa appartenenti al Gruppo GPI. Il MOG ¢ stato adottato da GPI per la prima volta in data 15 ottobre
2008 e nel tempo aggiornato. Il MOG in vigore alla Data del Prospetto Informativo ¢ stato approvato dal
Consiglio di Amministrazione di GPI in data 6 aprile 2018.

Le Controllate Lombardia Contact, Argentea, Cento Orizzonti e Gbim, con delibere dei rispettivi consigli di
amministrazione, nel corso del mese di marzo 2018, hanno adottato il Codice Etico del Gruppo GPI e,
seguendo i principi e le linee guida dettate dall’Emittente, si sono dotate di un proprio MOG. Si segnala,
altresi, che la Controllata Uni IT ha adottato un proprio MOG in data 27 febbraio 2008.

L’Emittente e le Controllate Lombardia Contact, Argentea, Cento Orizzonti e GBIM hanno inoltre
debitamente costituito al proprio interno I’OdV previsto dal Decreto 231.

In data 23 gennaio 2018 GPI ha conseguito la certificazione internazionale ISO 37001:2016 (Anti-bribery
Management System) ossia la certificazione che attesta 1’adozione da parte dell’Emittente di un sistema di
gestione per prevenire ed affrontare fenomeni di corruzione. Tale certificazione ha validita fino al 23 gennaio
2021 ed ¢ rinnovabile. Nell’aprile 2017 I’ Autorita garante della concorrenza e del mercato ha attribuito a GPI
il rating di legalita con il punteggio di due stelline (su massimo 3). Il rating di legalita attribuito a GPI scade
il 28 aprile 2019 ed ¢ rinnovabile. 1l rating di legalita ¢ uno strumento introdotto nel 2012 per le imprese
italiane, volto alla promozione e all’introduzione di principi di comportamento etico in ambito aziendale,
tramite 1’assegnazione di un “riconoscimento” - misurato in “stelline” — indicativo del rispetto della legalita
da parte delle imprese che ne abbiano fatto richiesta e, piu in generale, del grado di attenzione riposto nella
corretta gestione del proprio business.

Nonostante i presidi adottati dal Gruppo, qualora, in caso di commissione di reati di cui al Decreto 231,
l’autoritd giudiziaria ritenga che il MOG adottato dall’Emittente o, a seconda del caso, dalle suddette
Controllate non sia idoneo a prevenire reati della specie di quelli eventualmente in concerto verificatisi o
ritenga che tale modello non sia stato efficacemente attuato ovvero ancora qualora ritenga insufficiente la
vigilanza sul relativo funzionamento e osservanza da parte dell’OdV competente, Emittente o, a seconda del
caso, altra societa del Gruppo coinvolta verrebbe comunque assoggettata a sanzioni con conseguenti effetti
negativi sulle attivita, sulle prospettive e sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale del Gruppo
GPL

Il coinvolgimento dell’Emittente e/o di altre societa del Gruppo in procedimenti giudiziari ai sensi del
Decreto 231, indipendentemente da un’eventuale soccombenza, comporterebbe in ogni caso dei costi a carico
delle medesime nonché un danno all’immagine e/o di natura reputazionale, con conseguenti effetti negativi
sull’attivita, sulle prospettive e sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale di GPI e del Gruppo.
Si segnala infine che nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 GPI ha perfezionato, previa
acquisizione delle relative partecipazioni di minoranza, le fusioni per incorporazione delle controllate Spid,
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Gruppo Servizi Informatici S.r.l., Evolvo GPI S.r.l., Centro Ricerche GPI S.r.l., GPI Do Brasil S.r.l
assumendo pertanto ai sensi dell’art. 2504-bis Codice Civile i diritti e gli obblighi delle societa incorporate
ivi incluse, senza limitazione, eventuali responsabilita ex Decreto 231 per fatti antecedenti il perfezionamento
delle fusioni stesse. Inoltre avendo le Controllate Lombardia Contact, Argentea, Cento Orizzonti e GBIM
adottato MOG 231 di recente vi potrebbe essere il rischio che tale modello non sia da subito nel concreto
idoneo a salvaguardare tali Controllate dalla loro responsabilita amministrativa.

Se cid dovesse verificarsi vi potrebbero essere effetti negativi sull’attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo nonché sulle relative prospettive di crescita.

Inoltre, i rapporti con la PA e, in particolare, eventuali comportamenti in violazione della normativa
applicabile tipicamente possono far emergere situazioni rilevanti quali reati presupposto ai fini
dell’applicazione del Decreto 231 e, come noto, da tali situazioni pud conseguire 1’applicazione di sanzioni
di natura pecuniaria e interdittiva che possono determinare effetti negativi per le societa del Gruppo che
intrattengono tali rapporti.

Alla Data del Prospetto Informativo tuttavia I’Emittente non ¢ a conoscenza di alcun procedimento nonché
di alcun atto e/o fatto dai quali potrebbero scaturire eventuali responsabilita ex Decreto 231 per I’Emittente
e/o le sue Controllate.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 16, Paragrafo 16.4,”Modello di
organizzazione, gestione e controllo ai sensi del D.Lgs. 231/2001”, del Prospetto Informativo.

4.1.7. Rischi operativi nonché rischi connessi al funzionamento dei sistemi informatici

N

1l Gruppo e esposto a rischi operativi e rischi correlati all’eventuale inefficienza, ai guasti ed ai
malfunzionamenti delle apparecchiature, alle interruzioni protratte dell energia elettrica, a condotte illecite
di terzi e/o ad eventi di natura eccezionale che, qualora si verifichino, potrebbero pregiudicare il corretto
Junzionamento di detti sistemi e costringere societa del Gruppo a sospendere o interrompere I’erogazione
dei servizi prestati. Il Gruppo inoltre é esposto al rischio correlato alla mancata salvaguardia - da parte
dell’Emittente e dei due fornitori di infrastrutture e/o servizi legati alla gestione dei data center e delle
transazioni elettroniche - dei rispettivi sistemi informatici e apparati tecnologici da danni di varia natura
che potrebbero impedire il normale svolgimento delle attivita del Gruppo o di talune societa del Gruppo.

Nello svolgimento delle proprie attivita il Gruppo ¢ esposto al rischio di subire perdite di natura economica
derivanti dall’inadeguatezza o dalla disfunzione di procedure aziendali, da errori o da carenze delle risorse
umane, dei processi interni o dei sistemi informatici, oppure da eventi esogeni. Rientrano in tale tipologia di
rischio, a mero titolo esemplificativo, il rischio di frode da parte di dipendenti e soggetti esterni, il rischio di
operazioni non autorizzate eseguite da dipendenti e il rischio di errori operativi, compresi quelli risultanti da
vizi o malfunzionamenti dei sistemi informatici o di telecomunicazione.

Sebbene il Gruppo disponga di sistemi, metodologie e procedure per il monitoraggio dei rischi operativi
associati alle proprie attivita, volti alla mitigazione e al contenimento dei medesimi, nonché alla prevenzione
e alla limitazione dei possibili effetti negativi da essi derivanti, laddove tali misure si rivelassero non adeguate
a fronteggiare eventi riconducibili a tale categoria di rischi, anche a causa di eventi imprevedibili, interamente
o parzialmente fuori dal controllo del Gruppo, potrebbero aversi effetti negativi sulle attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo nonché sulle relative prospettive di crescita.

Inoltre, il Gruppo attribuisce importanza fondamentale alla qualita dei propri sistemi informativi dal cui
efficiente e corretto funzionamento dipende la sua stessa attivita. Guasti alle apparecchiature, interruzioni
dell’energia elettrica, condotte illecite di terzi e/o eventi di natura eccezionale tra cui le catastrofi naturali,
qualora si verificassero, potrebbero pregiudicare il corretto funzionamento di detti sistemi e costringere
societa del Gruppo a sospendere o interrompere 1’erogazione dei servizi. Lo svolgimento delle attivita del
Gruppo GPI ¢ fortemente connesso alla capacita del Gruppo stesso e di Brennercom S.p.A. (attuale principale
fornitore operativo di infrastrutture e/o servizi legati alla gestione del data center e delle transazioni
elettroniche del Gruppo) di salvaguardare i rispettivi sistemi informatici e apparati tecnologici da danni
causati da interruzioni di servizi di telecomunicazioni, virus informatici e altri eventi, come le catastrofi
naturali, che possono impedire il normale svolgimento delle attivita. Peraltro € stato recentemente sottoscritto
un ulteriore contratto di fornitura di servizi informatici con Elmec Informatica S.p.A., cosa che consentira a
GPI, non appena attivato il servizio in termini operativi previsto entro 24 settimane dalla gia avvenuta
sottoscrizione del contratto, di disporre di un ulteriore data center gia dotato di duplicazione dati in altro sito
dello stesso operatore, superando cosi i potenziali pregiudizi derivanti da guasti alle apparecchiature e da

119




FATTORI DI RISCHIO

interruzione dell’energia elettrica di cui sopra, minimizzando tutti gli altri rischi derivanti da condotte illecite
di terzi e/o da eventi di natura eccezionale, tra cui le catastrofi naturali.

Benché il Gruppo, anche attraverso Brennercom S.p.A. ed Elmec Informatica S.p.A., sia dotato di sistemi e
piani di assicurazione del servizio finalizzati al ripristino dell’erogazione ottimale dello stesso in caso di
interruzione o degrado dello stesso, dovuto a guasti o eventi di qualsiasi altra natura, eventuali problemi di
funzionamento delle reti o di accesso ai sistemi informativi utilizzati dal Gruppo ovvero I’eventuale successo
di attacchi informatici esterni potrebbero avere effetti negativi sull’attivita, sui risultati operativi e sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo nonché sulle relative prospettive di crescita.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.6 del Prospetto Informativo.

4.1.8. Rischi connessi al mantenimento dei tassi di crescita e alla realizzazione della strategia di
crescita per linee esterne

1l Gruppo ¢é esposto ai rischi connessi: (i) all’eventuale mancata realizzazione da parte dell’ Emittente della
propria strategia di crescita, (ii) all’eventuale mancato o parziale ottenimento di benefici economici dalle
acquisizioni effettuate e/o di eventuale futuro perfezionamento e (iii) all’integrazione delle societa acquisite
di recente e/o di eventuale futura acquisizione.

Negli ultimi esercizi I'attivita del Gruppo ¢& stata caratterizzata da un rapido sviluppo e da una elevata e
costante crescita realizzata anche attraverso linee esterne.

Con riferimento al semestre chiuso al 30 giugno 2018, il Gruppo ha registrato un’importante crescita del
totale ricavi e altri proventi (11.421 migliaia di Euro, pari al 14% rispetto al semestre chiuso al 30 giugno
2017) attribuibile principalmente ad una crescita per linee esterne. Il contributo delle societa acquisite nel
secondo semestre dell’esercizio 2017 sui ricavi consolidati al 30 giugno 2018 ¢ pari a 12.340 migliaia di

Euro. Dal punto di vista della segmentazione, gran parte dell’incremento ¢ riferibile all’ASA Sistemi
Informativi.

Con riferimento ai bilanci consolidati degli esercizi passati, il Gruppo ha registrato nell’esercizio 2017
un’importante crescita del totale ricavi e altri proventi (+43.722 migliaia di Euro rispetto al 2016). La crescita
del Gruppo nell’esercizio 2017 rispetto al 2016 riflette quindi un incremento complessivo del 32%, di cui il
26% ascrivibile a crescita per linee esterne e il rimanente 6% alla crescita organica, che I’Emittente ritiene
rappresentativo della performance storica media del Gruppo.

Dal punto di vista della segmentazione, gran parte dell’incremento ¢ riferibile all’ ASA Sistemi Informativi,
la cui performance ¢ trainata dalle acquisizioni di Insiel Mercato e PCS (acquisite il 29 dicembre 2016 e
quindi consolidate a livello economico nel 2017, cfr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.3 del
Prospetto Informativo). Parimenti I’'incremento dei ricavi registrato nell’esercizio 2016 (46.793 migliaia di
Euro, pari al 52% rispetto al 2015) ¢ riferibile in parte alle operazioni straordinarie di acquisizione per 4.118
migliaia di Euro (2.075 migliaia di Euro da acquisizioni perfezionate nell’esercizio 2016 e 1.777 migliaia di
Euro come maggior contributo sui mesi di consolidamento di quelle perfezionate nell’esercizio 2015), in
parte alla maggiore contribuzione della controllata Lombardia Contact per 17.771 migliaia di Euro (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.2 del Prospetto Informativo) che nel 2015 ha portato ricavi per
soli 5 mesi dell’anno, e il restante incremento per 24.650 migliaia di Euro ¢ da attribuirsi alla crescita organica
del Gruppo.

Qualora il Gruppo non fosse in grado in futuro di perseguire e realizzare la propria strategia di crescita per
linee esterne, non vi & garanzia che lo stesso sia in grado di mantenere i tassi di crescita registrati in passato.

La capacita del Gruppo di mantenere i propri tassi di crescita dipendera, inoltre, dalla propria capacita di
strutturare la propria organizzazione interna al fine di rispondere tempestivamente ed efficacemente alle
esigenze derivanti dal proprio processo di crescita, dal successo nella realizzazione della propria strategia e
dagli investimenti che il Gruppo intende attuare al fine di espandere la propria attivita di impresa. In tale
contesto il Gruppo dovra inoltre essere in grado di gestire i propri ritmi di sviluppo e di crescita, adeguando
costantemente il proprio modello organizzativo e le procedure interne al fine di rispondere tempestivamente
alle esigenze del Gruppo stesso. Qualora il Gruppo non fosse in grado di proseguire e gestire in maniera
efficiente il proprio processo di crescita e di adeguamento del modello organizzativo, lo sviluppo del Gruppo
potrebbe subire dei rallentamenti o delle interruzioni, con possibili effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo stesso.
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L’Emittente evidenzia come la mancata prosecuzione della strategia di crescita per linee esterne, per vari
motivi, costituisca uno scenario poco probabile. Le richieste e le esigenze del mercato e degli enti pubblici
che operano nell’ambito del settore sanitario vanno nella direzione di operatori caratterizzati da massa critica,
solidita ed affidabilita finanziaria e portafoglio prodotti integrato. Si evidenzia in questa fase la presenza di
numerosi target sia nazionali che esteri (peraltro questi ultimi di dimensioni, sia in termini di fatturato che di
EBITDA, superiori a quelli nazionali). Inoltre, 1’esperienza acquisita nel settore e nello specifico da parte
delle figure manageriali dell’ Emittente consentono a tutt’oggi di disporre un ampio ventaglio di opportunita
e di possibilita. Infine I’aumentata dimensione dell’ Emittente, in termini di ricavi, di prodotti e di capillarita
sul territorio, fungono da catalizzatore per le realta aziendali nazionali che operano nel medesimo settore.

L’Emittente, infatti, in considerazione delle caratteristiche del mercato in cui opera, intende continuare a
perseguire una strategia di crescita tramite acquisizioni benché tale strategia non sia sostanzialmente riflessa
nel piano industriale 2018-2020.

La realizzazione di una strategia di crescita per linee esterne potrebbe comportare costi e difficolta
nell’identificazione di potenziali societd/aziende target. Pertanto, nel caso in cui I'Emittente dovesse
incontrare difficolta nell’individuazione di idonee societa target, il processo di crescita per linee esterne
potrebbe subire interruzioni e il Gruppo potrebbe trovarsi a rinunciare ad opportunitd di sviluppo
commerciale e produttivo, con impatti negativi sulla rapidita di realizzazione degli obiettivi aziendali.

La crescita per vie esterne potrebbe inoltre comportare (i) il mancato o parziale ottenimento di benefici
economici dalle societa acquisite o di eventuale futura acquisizione, (ii) ritardi e difficolta nel processo di
integrazione delle societa/aziende acquisite nella struttura e nella cultura aziendale del Gruppo (con
conseguenti possibili difficolta di coordinamento manageriale che potrebbero avere talune ripercussioni
negative quali, ad esempio, quelle relative alle procedure di budgeting e/o reporting) e/o (iii) passivita latenti
o potenziali delle societa/aziende acquisite e/o (iv) necessitare risorse finanziarie aggiuntive rispetto a quanto
preventivato che il Gruppo potrebbe non essere in grado di reperire e/o di reperire a condizioni convenienti.

Nel caso in cui I’Emittente dovesse incontrare difficolta nell’individuazione di idonee societa farget,
nell'integrazione e gestione delle imprese recentemente acquisite o che eventualmente acquisira in futuro
ovvero ancora ove da tali acquisizioni scaturissero passivita, ci0 potrebbe avere un impatto negativo sulle
prospettive di crescita del Gruppo e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente e
del Gruppo stesso.

Di norma, I’acquisizione di partecipazioni, aziende, rami d’azienda e piu in generale gli accordi di
investimento realizzati dall’Emittente e/o da altre societa del Gruppo sono preceduti da un’attivita di due
diligence condotta dall’Emittente, anche tramite consulenti esterni (legali, fiscali e finanziari esterni). Non
sempre tale attivita tuttavia raggiunge livelli di approfondimento ottimali sia a causa della tipologia di
documentazione messa a disposizione dell’acquirente ai fini della due diligence stessa (talvolta incompleta
ovvero parziale anche in ragione di vincoli di riservatezza e della scarsa dimestichezza di alcuni dei venditori
con simili attivita di due diligence) sia a causa della tempistica, spesso serrata, originata dall’elevata offerta
concorrenziale del settore. L’Emittente cerca in ogni caso di pattuire idonee coperture contrattuali (quali, ad
esempio, adeguate rappresentazioni e garanzie e correlati obblighi di indennizzo del venditore) che tuttavia,
come di prassi in tale tipologia di operazioni, hanno limitazioni temporali e quantitative. In mancanza di
attivita di due diligence ovvero laddove I’ attivita di due diligence svolta e/o le condizioni contrattuali pattuite
risultassero inadeguate non ¢ possibile escludere I'eventualita che possano emergere in futuro elementi, non
identificati alla Data del Prospetto Informativo (ivi incluse passivita latenti o potenziali), con conseguenti
effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente e del Gruppo.

Relativamente alle acquisizioni effettuate, essendo esse strettamente collegate al core business in cui opera
I’Emittente, ed esprimendo ricavi legati a contratti in prevalenza con enti pubblici e con durata pluriennale,
I’Emittente ritiene che in generale una volta acquisita la societa o il ramo d’azienda ne possa derivare una
immediata integrazione commerciale, con benefici economici immediatamente percepibili nel bilancio
consolidato. Se per ragioni allo stato non prevedibili tali benefici economici non si dovessero esprimere, si
avrebbe un rischio di riduzione sia dei ricavi che dei margini previsti all’atto delle acquisizioni. Tale
evenienza non comporterebbe comunque impatti significativi sul Gruppo in quanto ciascuna acquisizione
effettuata in passato non ¢ mai stata di dimensioni tali da influenzare i parametri strutturali dell’Emittente e
del suo perimetro di consolidamento.
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Con riferimento ai principali dati economici e patrimoniali delle societd acquisite nel contesto delle
operazioni rilevanti perfezionate nel corso degli esercizi 2017, 2016 e 2015 nonché nel corso dell’esercizio
2018 si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 3, Paragrafo 3.1.5 del Prospetto Informativo.

Il rallentamento della crescita sia organica sia per linee esterne potrebbe comportare possibili effetti negativi
sulla relativa situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria.

Per ulteriori informazioni in merito alle pit recenti operazioni straordinarie condotte dal Gruppo si rinvia alla
Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafi 5.1.5.2, 5.1.5.3, 5.1.5.4 e 5.1.5.5 e Capitolo 6, Paragrafi 6.1.8 ¢ 6.1.9
del Prospetto Informativo.

4.1.9. Rischi connessi all’acquisizione, al conferimento e all’affitto di rami di azienda

1l Gruppo e esposto a rischi di natura normativa correlati a fattispecie di responsabilita solidale connaturati
alle operazioni di acquisizione di rami d’azienda ovvero di societa costituite mediante conferimenti di rami
d’azienda o di affitto d’azienda perfezionate dal medesimo.

GPI e alcune delle societa del Gruppo hanno perfezionato talune operazioni di acquisizione di rami d’azienda
ovvero di societa costituite mediante conferimenti di rami d’azienda o beneficiarie di affitti d’azienda.
Sebbene i contratti sottoscritti prevedano, a giudizio dell’Emittente, tutele ragionevoli per 1’acquirente in
operazioni di questo tipo, occorre rilevare che la legge prevede, in ogni caso, alcune ipotesi di responsabilita
solidale dell’acquirente di un ramo d’azienda e del venditore nei confronti di terzi. In particolare (i) ai sensi
dell’articolo 2560, comma 2, Codice Civile, I’acquirente risponde dei debiti dell’azienda/ramo d’azienda
ceduta anteriori al trasferimento se essi risultano dai libri contabili obbligatori; (ii) ai sensi dell’articolo 14
del D. Lgs. n. 472/1997, I’acquirente/affittuario ¢ responsabile in solido, fatto salvo il beneficio della
preventiva escussione del cedente ed entro i limiti del valore dell’azienda/ramo d’azienda, per il pagamento
delle imposte e delle sanzioni riferibili alle violazioni commesse nell’anno in cui € avvenuta la cessione e nei
due precedenti, nonché per quelle gia irrogate e contestate nel medesimo periodo anche se riferite a violazioni
commesse in epoca anteriore e (iii) ai sensi dell’art. 2112 Codice Civile, in caso di trasferimento (incluso
I’affitto) di azienda, il rapporto di lavoro continua con il cessionario e il lavoratore conserva tutti i diritti che
ne derivano. Con riferimento a quanto precede non si pud quindi escludere che GPI o le societa del Gruppo
siano chiamate in futuro a rispondere anche di obbligazioni di soggetti terzi.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5, del Prospetto Informativo.

4.1.10. Rischi connessi agli impegni assunti nei confronti dei soci di minoranza delle Controllate o di
terzi

1l Gruppo ¢ esposto a taluni rischi correlati agli impegni assunti da GPI (ed inerenti ad aspetti di corporate
governance e gestione delle Controllate stesse, a vincoli concernenti gli atti di disposizione delle relative
partecipazioni e/o a diritti di opzione di vendita o, a seconda del caso, acquisto) nei confronti dei soci di
minoranza delle societa acquisite o, nel caso degli impegni assunti nell’ambito del perfezionamento
dell’acquisizione di Lombardia Contact e del finanziamento di tale acquisizione, di terzi.

In sede di acquisizione delle partecipazioni di maggioranza in talune controllate o, a seconda del caso, di
costituzione delle medesime, GPI ha contestualmente stipulato con i soci di minoranza patti parasociali che
disciplinano taluni aspetti di corporate governance e gestione delle Controllate stesse nonché taluni vincoli
concernenti gli atti di disposizione delle relative partecipazioni. Di norma, ai soci di minoranza sono garantiti
la rappresentanza in consiglio di amministrazione e, in limitati casi, diritti di veto in sede di decisioni
consigliari e maggioranze rafforzate per I’approvazione di determinate deliberazioni in sede assembleare (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafi 5.1.5.1, “2014”, e 5.1.5.4, “Acquisizione Hemasoft” “Acquisizione
Xidera” e “Acquisizione Bim Italia” del Prospetto Informativo). I diritti riconosciuti ai soci di minoranza
potrebbero costituire una limitazione alle strategie di sviluppo del Gruppo con conseguente impatto negativo
sulle relative prospettive di crescita. I ricavi al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno 2018 delle Controllate per
le quali sussistono i suddetti patti di corporate governance ammontano complessivamente a 4.988 migliaia
di Euro e 4.553 migliaia di Euro, pari rispettivamente al 2,8% e 4,9% dei ricavi consolidati al 31 dicembre
2017 e al 30 giugno 2018.

GPI ha inoltre riconosciuto ai soci di minoranza di Riedl, Hemasoft Software e Xidera nonché ad uno dei
soci di Safeaty S.r.l., diritti di opzione di vendita delle relative partecipazioni, impegnandosi al relativo
acquisto a corrispettivi da determinarsi sulla base di formule che tengono conto dei risultati della partecipata
in linea con la prassi di mercato per operazioni similari (cfr. Sezione Prima, Capitolo 21, Paragrafo 21.1.6
del Prospetto Informativo). In caso di esercizio dei suddetti diritti di opzione GPI sara obbligata ad acquistare
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le partecipazioni di minoranza ai corrispettivi risultanti dall’applicazione delle suddette formule. In
conformita a quanto stabilito dagli IFRS, I’Emittente ha iscritto in bilancio il fair value di tali obbligazioni
pari a 23.422 migliaia di Euro al 31 dicembre 2017 e 19.251 migliaia di Euro al 30 giugno 2018. L’eventuale
incremento del fair value relativo alle suddette obbligazioni comporterebbe un corrispondente effetto
negativo di pari importo sul conto economico e sulla situazione patrimoniale dell’Emittente. Ulteriormente,
GPI ha riconosciuto al socio di minoranza di Bim Italia un’opzione di acquisto avente ad oggetto la
partecipazione di maggioranza detenuta da GPI nel capitale sociale di Bim Italia, da esercitarsi
subordinatamente al verificarsi di taluni eventi specificamente individuati nel relativo contratto di
acquisizione. In caso di esercizio del suddetto diritto di opzione GPI sara obbligata a trasferire la propria
partecipazione al socio di minoranza al corrispettivo stabilito ai sensi del medesimo contratto (cfr. Sezione
Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.4).

GPI ha poi concluso con taluni soci di minoranza impegni di lock-up ai sensi dei quali GPI si ¢ impegnata a
non trasferire la propria partecipazione nella relativa societa. In particolare si segnala che:

(i) con riferimento alla Controllata Riedl, I'impegno di lock-up prevede che GPI e i soci di minoranza non
possano trasferire (seppur con talune eccezioni) la propria partecipazione nella societa Riedl GmbH sino
al 30 giugno 2022 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.1, “2014”);

(i1) conriferimento alla Controllata Bim Italia, I'impegno di lock-up prevede che GPI e il socio di minoranza
non possano trasferire (seppur con talune eccezioni), la propria partecipazione al capitale sociale di Bim
Italia, senza il preventivo consenso scritto dell’altro socio, fino a quando il socio di minoranza detenga
una partecipazione nel capitale sociale di Bim Italia (cfr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.4,
“Acquisizione Bim Italia”).

Si segnala infine che ai sensi del contratto di acquisizione del 100% del capitale sociale di Lombardia Contact
- sottoscritto in data 26 giugno 2015 tra Lombardia Informatica S.p.A e GPI - quest’ultima si ¢ impegnata a
non cedere a terzi le quote dalla stessa acquisite di Lombardia Contact e a non procedere a fusioni, scissioni,
incorporazioni o cessioni di Lombardia Contact per tutta la durata del contratto di servizi sottoscritto in data
27 febbraio 2015 tra Lombardia Informatica S.p.A e Lombardia Contact (ossia sino al 4 agosto 2021 oppure
in caso di proroga richiesta da Lombardia Informatica S.p.A. sino al 4 agosto 2022) (cfr. Sezione Prima,
Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.2, “Acquisizione Lombardia Contact”). In pari data, tuttavia, il 100% del capitale
di Lombardia Contact ¢ stato da GPI costituito in pegno a favore di Unicredit S.p.A. che ha finanziato in
parte tale acquisizione in forza di contratto di finanziamento sottoscritto tra GPI e la suddetta banca il 26
giugno 2015 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.3).

4.1.11. Rischi connessi all’Accordo Quadro

1l Gruppo é esposto a rischi correlati a talune limitazioni agli obblighi di indennizzo di FM o, a seconda del
caso, alla cessazione di tali obblighi.

In data 5 settembre 2016, CFP1, i Soci Promotori, GPI, FM e Orizzonte hanno sottoscritto I’ Accordo Quadro,
con cui hanno disciplinato, in maniera fra loro vincolante, i tempi, i termini e le modalita di esecuzione, inter
alia, della Fusione e dell’ammissione alle negoziazioni sull' AIM Italia delle Azioni Ordinarie e dei Warrant
dell’Emittente.

L'Accordo Quadro, in linea con la miglior prassi di mercato per operazioni analoghe, prevede una serie di
dichiarazioni e garanzie rilasciate da FM, in qualita di azionista di controllo di GPI, relativamente ad essa
stessa, a GPI e le principali societa appartenenti al Gruppo GPL

In particolare, FM fino alla Data di Efficacia della Fusione, si ¢ impegnata a tenere indenne e manlevare
CFP1 e, successivamente a tale data, GPI e/o le altre societa rilevanti del Gruppo GPI in relazione a ogni
danno, perdita, sopravvenienza passiva nei limiti in cui tale sopravvenienza passiva produca un effetto
finanziario negativo per GPI o per le altre societad del Gruppo GPI, insussistenza di attivo, minusvalenza,
onere, spesa o costo (ivi inclusi quelli per interessi, sanzioni e ragionevoli spese legali) subiti o sofferti dal
soggetto indennizzato che sia conseguenza diretta ed immediata della violazione delle dichiarazioni e
garanzie di FM.

I suddetti obblighi di indennizzo sono soggetti tuttavia a limitazioni quantitative (de minimis, franchigie e
cap) nonché di durata, eccezion fatta per taluni obblighi di indennizzo correlati alla violazione di
dichiarazioni e garanzie in materia ambientale, giuslavoristica, fiscale che hanno durata fino allo scadere
degli applicabili termini prescrizionali e per specifici obblighi di indennizzo con riferimento al recupero di
alcuni crediti che hanno durata sino al 30 settembre 2020. Alla Data del Prospetto Informativo la maggior
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parte dei suddetti impegni di indennizzo di FM ¢ tuttavia cessata per lo spirare dei relativi limiti temporali di
durata previsti nell’ Accordo Quadro.

L’eventuale verificarsi o insorgere di insussistenze dell’attivo, minusvalenze o sopravvenienze passive
relative alle societa del Gruppo GPI o alle attivita dalle stesse svolte, che non fossero coperte dalle
dichiarazioni e garanzie rilasciate da FM (e dai correlati obblighi di indennizzo da quest’ultima assunti) o
rispetto alle quali non fosse comunque possibile ottenere il risarcimento dei relativi danni da parte di FM,
potrebbe avere effetti pregiudizievoli sulle attivita e/o sulla situazione patrimoniale, economica e/o
finanziaria del Gruppo GPI.

Alla Data del Prospetto Informativo I’Emittente non ¢ a conoscenza di fatti e/o atti dai quali possano scaturire
obblighi di indennizzo ai sensi dell’ Accordo Quadro.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.3, del Prospetto
Informativo.

4.1.12. Rischi connessi all’indebitamento

1l Gruppo é esposto a taluni rischi connessi al mancato pagamento dei propri debiti finanziari in caso di
incapacita di generare flussi di cassa operativi ovvero di ottenere nuovi finanziamenti per potervi far fronte.
1l Gruppo inoltre e esposto ad ulteriori rischi correlati all’eventuale mancato ottenimento da parte dello
stesso dei finanziamenti necessari per lo sviluppo della propria attivita o per il rifinanziamento
dell’indebitamento finanziario in scadenza con le modalita, i termini e le condizioni ottenuti fino alla Data
del Prospetto Informativo.

Storicamente, il Gruppo ha reperito le risorse finanziarie necessarie alla propria attivitd tramite il canale
bancario e con ricorso a strumenti tradizionali (finanziamenti a breve e medio/lungo termine, contratti di
leasing, affidamenti bancari a breve e factoring) e tramite finanziamenti infragruppo derivanti dai flussi della
gestione operativa delle Controllate. A partire dal 2013 il Gruppo ha fatto ricorso al mercato dei capitali
mediante I’emissione di obbligazioni, alcune delle quali negoziate su ExtraMOT-Segmento Professionale
(cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.2.1, 22.2.2,22.2.3 € 22.2.4).

La posizione finanziaria netta consolidata al 30 novembre 2018, al 30 giugno 2018, al 31 dicembre 2017, al
31 dicembre 2016 e 31 dicembre 2015 ¢ negativa per, rispettivamente, 75.706 migliaia di Euro, 57.245
migliaia di Euro, 51.042 migliaia di Euro, 9.900 migliaia di Euro e 37.761 migliaia di Euro. Si segnala che,
con il passaggio ai Principi Contabili Internazionali avvenuto contestualmente all’approvazione del bilancio
2016, anche i dati dell’esercizio 2015 sono stati conseguentemente rielaborati rispetto al bilancio consolidato
originario.

La seguente tabella, redatta in conformita alla Comunicazione Consob DEM/6064293 del 28 luglio 2006 che
rinvia alla Raccomandazione ESMA, evidenzia I’ammontare della posizione finanziaria netta al 30 novembre
2018, al 30 giugno 2018, al 31 dicembre 2017, al 31 dicembre 2016 e 31 dicembre 2015.

Al30 Al 30 Al 31 Al 31 Al 31
novembre giugno | dicembre | dicembre | dicembre
2018 2018 2017(%) 2016 2015
Disponibilita Liquide e mezzi equivalenti 23.116 52.017 39.936 71.843 18.572
Attivita Finanziarie Correnti 18.178 9.937 6.066 4.509 3.437
Scoperti di conto corrente (619) - (832) an (739)
Quot.a Corrente di passivita finanziarie a medio-lungo (22.937) (21.730) (15.733) (22.240) (8.973)
termine
Prestiti Obbligazionari (1.500) (12.250) (10.750) -
Altri debiti finanziari (12.495) (7.960) (6.773) (13.101) (11.737)
PASSIVITA’ FINANZIARIE CORRENTI (37.551) (41.490) (34.088) (35.358) (21.449)
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Prestiti obbligazionari (33.523) (33.182) | (35.436) | (31.354) | (16.750)
Finanziamenti a medio-lungo termine (43.367) (41.418) (24.881) (18.275) (19.999)
Altri debiti finanziari non correnti (2.559) (2.660) (2.639) (1.266) (1.572)
PASSIVITA’ FINANZIARIE NON CORRENTI (79.449) (77.259) | (62.956) | (50.894) | (38.321)
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (75.706) (57.245) | (51.042) (9.900) | (37.761)

(*) Si segnala che i dati dell’Emittente relativi al 31 dicembre 2017, a cui i dati per I’anno 2017 della tabella fanno riferimento,
derivano dai dati comparativi del bilancio consolidato intermedio al 30 giugno 2018. I dati sulla situazione patrimoniale-
finanziaria al 31 dicembre 2017 sono stati rettificati in seguito all’identificazione di errate classificazioni nelle poste
patrimoniali della Posizione Finanziaria Netta tra breve e lungo termine. L’effetto di tali rettifiche comportano
complessivamente maggiori passivita finanziarie non correnti per 24 migliaia di Euro e minori passivita finanziarie correnti
per pari importo.

La posizione finanziaria netta consolidata ¢ conseguenza delle azioni di crescita interna ed esterna condotte
dal Gruppo. L’equilibrio della gestione attuale e prospettica dei fabbisogni €, secondo il management di GPI,
garantita dalla quota dell’indebitamento finanziario a medio/lungo termine, con una copertura di circa il
64,8% sul totale dei debiti finanziari al 31 dicembre 2017, pari al 64,9% sul totale dei debiti finanziari al 30
giugno 2018 e pari al 67,9% sul totale dei debiti finanziari al 30 novembre 2018. In aggiunta si segnala che
il Gruppo, rispettivamente al 31 dicembre 2017, al 30 giugno 2018 e al 30 novembre 2018 disponeva di
liquidita per 39.936 migliaia di Euro, per 52.017 migliaia di Euro e per 23.116 migliaia di Euro nonché di
attivita finanziarie correnti per 6.066 migliaia di Euro, per 9.937 migliaia di Euro e per 18.178 migliaia di
Euro.

I rischi connessi al rifinanziamento del debito sono gestiti dal Gruppo attraverso il monitoraggio delle
scadenze degli affidamenti ed il coordinamento dell’indebitamento con le tipologie di investimenti, in termini
di liquidabilita degli attivi. Il puntuale e integrale pagamento dei debiti finanziari dipendera dalla capacita
del Gruppo di generare flussi di cassa operativi ovvero di ottenere nuovi finanziamenti. L’eventuale mancato
puntuale rispetto di tutte le scadenze dei debiti finanziari in essere potrebbe comportare la richiesta da parte
degli istituti di credito del rimborso immediato delle linee di credito e dei finanziamenti concessi con
conseguenti effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo e le relative
prospettive di crescita.

Inoltre, non vi ¢ alcuna garanzia che in futuro GPI e le altre societa del Gruppo possano negoziare ed ottenere
i finanziamenti necessari per lo sviluppo della propria attivita o per il rifinanziamento dell’indebitamento
finanziario in scadenza con le modalita, i termini e le condizioni ottenuti fino alla Data del Prospetto
Informativo. Conseguentemente, 1’eventuale peggioramento delle condizioni economiche dei nuovi
finanziamenti e I’eventuale futura riduzione (allo stato comunque non prevedibile) della capacita di credito
nei confronti del sistema bancario potrebbero avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale
e finanziaria della Societa e/o del Gruppo cui appartiene e/o limitarne la relativa crescita.

Peraltro, ’evoluzione della Posizione Finanziaria Netta nel corso dell’anno ¢ soggetta ad una elevata
stagionalita, legata alla maggior concentrazione dell’attivita di incasso dei crediti commerciali che si realizza
nella parte finale dell’anno ed in particolare nel mese di dicembre. Alla Data del Prospetto Informativo, sulla
base delle informazioni disponibili connesse ai trend storici degli anni precedenti ed ai flussi finanziari
delmese di dicembre 2018, e tenuto presente che tutti i covenants finanziari previsti dai contratti di
finanziamento e dai prestiti obbligazionari in essere alla Data del Prospetto Informativo prevedono che la
misurazione avvenga sulla base del bilancio al 31 dicembre, I’Emittente ritiene improbabile la violazione di
uno o piu dei suddetti covenant finanziari.

Si segnala, tuttavia, che i Finanziamenti Unicredit 2015 e Unicredit 2017 - di importo originario in linea
capitale rispettivamente pari a 10.000 migliaia di Euro e a 25.000 migliaia di Euro, e di importo residuo al
30 novembre 2018 rispettivamente pari a 4.697 migliaia di Euro e a 25.000 migliaia di Euro - prevedono
entrambi dei covenant finanziari IFN/EBITDA e IFN/PN, a verifica annuale sulla base dei dati del bilancio
al 31 dicembre, i quali potrebbero non essere rispettati, qualora non si verificasse entro la fine dell’anno un
miglioramento della Posizione Finanziaria Netta al 30 novembre 2018 sopra evidenziata. Le stime effettuate
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dalla Societa al 31 dicembre 2018 manifestano il rispetto di tali covenant tuttavia con un margine limitato
rispetto alla previsione contrattuale. Ove tali covenant finanziari non fossero effettivamente rispettati alla
data di misurazione contrattualmente prevista, la banca finanziatrice avrebbe la facolta di avvalersi delle
clausole risolutive espresse previste dai suddetti contratti. Inoltre, nel caso in cui la Societa non fosse in grado
di rimediare a tale inadempimento nei confronti della banca finanziatrice nei termini contrattualmente previsti,
tale circostanza potrebbe causare 1’attivazione di clausole di cross default previste in taluni altri contratti di
finanziamento e prestiti obbligazionari in essere alla Data del Prospetto Informativo.

A questo proposito, si segnala che I’Emittente ha avviato trattative per la revisione delle condizioni applicate,
tra 1’altro, ai Finanziamenti Unicredit 2015 e Unicredit 2017, al fine estendere i valori-limite dei covenant
finanziari ed escludere I’impatto del principio contabile IFRS 16 sul calcolo degli stessi.

Ad ogni modo, al 30 novembre 2018 il Gruppo dispone di cassa e attivitd immediatamente disponibili pari a
circa 41 milioni di Euro, che le consentirebbe di rimediare all’eventuale inadempimento nei confronti di
Unicredit prima dell’ attivazione delle clausole di cross default da altri finanziamenti e prestiti obbligazionari.
L’Emittente provvedera a mantenere tale liquidita, o comunque la parte necessaria, fino alla data
dell’effettiva verifica del rispetto dei covenant, per poter far fronte ai propri impegni nei confronti di
Unicredit, qualora i suddetti covenant al 31 dicembre 2018 dovessero risultare effettivamente non rispettati.

Nel caso di rimborso dei sopra citati finanziamenti, si consideri altresi quanto rispettivamente rappresentato
nel Paragrafo 4.1.8 e nel presente Paragrafo del presente Capitolo del Prospetto Informativo in merito alle
circostanze per cui: (i) sarebbero necessarie risorse finanziarie aggiuntive per la realizzazione degli obiettivi
aziendali di crescita del Gruppo e (ii) GPI e le altre societa del Gruppo potrebbero non essere in grado di
negoziare contratti di natura finanziaria con le modalita, i termini e le condizioni ottenuti fino alla Data del
Prospetto Informativo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.1 e Capitolo 12, Paragrafo
12.2 del Prospetto Informativo.

4.1.13. Rischi connessi agli impegni assunti nei contratti di natura finanziaria e nei regolamenti dei
prestiti obbligazionari

1l Gruppo é esposto al rischio di dover rimborsare il proprio indebitamento finanziario in via anticipata nel
caso si verifichino le ipotesi di inadempimento o di decadenza dal beneficio del termine previste dai contratti
di finanziamento e nei regolamenti dei prestiti obbligazionari in essere alla Data del Prospetto Informativo,
anche per via, del mancato rispetto, ove previsti, dei covenant finanziari.

Taluni dei contratti di finanziamento in essere alla Data del Prospetto Informativo tra societa del Gruppo e i
rispettivi istituti finanziatori impongono il rispetto di parametri finanziari (c.d. covenant finanziari) o
commerciali (c.d. covenant commerciali, ivi inclusi, in particolare, gli impegni di canalizzazione
dell’operativita bancaria) usuali per tale tipologia di contratti. Parimenti il rispetto di specifici covenant
finanziari ¢ altresi previsto dai regolamenti, rispettivamente, del Prestito 2016-2023 nonché del Prestito 2017-
2022 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.1.1, 22.1.3, 22.1.4, 22.1.6, 22.1.10, 22.1.13, 22.1.14,
22.1.17,2223e22.24).

In ciascuno degli esercizi 2015, 2016 e 2017, nel semestre chiuso al 30 giugno 2018 e sino alla Data del
Prospetto Informativo GPI e le altre societa del Gruppo hanno rispettato tutti i propri impegni di rimborso
degli importi finanziati e tutti gli impegni contrattuali inerenti i covenant finanziari e, salvo quanto di seguito
indicato, altresi tutti gli impegni inerenti i covenant commerciali di tempo in tempo vigenti.

Nella tabella che segue sono indicati i contratti di finanziamento e i prestiti obbligazionari in essere alla Data
del Prospetto Informativo in relazione ai quali il Gruppo si € impegnato a rispettare covenant finanziari e/o
covenant commerciali. La seguente tabella indica altresi per ciascun contratto e regolamento 1’importo in
linea capitale/sottoscritto e il debito residuo al 30 giugno 2018.
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Societa
Debitrice

Controparte

Data di
stipulazione
/ data di
emissione

Data di
Scadenza

Covenant

finanziari / commerciali
(1) (Euro)

Debito
residuo al
30 giugno
2018

Importo in
linea
capitale /
importo

tt itt
SOROSENHO 1 migliaia di
(migliaia di | Euro)

Euro)

GPI

Unicredit

27.1.2014

31.1.2019

PN >= 7 milioni

verifica annuale

1.000 169

GPI

Unicredit

26.6.2015

30.6.2021

IFN/EBITDA <2,85x al 31
dicembre 2018 e <2,5x al 31
dicembre 2019 e sino alla
scadenza del contratto

IFN/PN <l1,1x al 31
dicembre 2018 e <1,0x al 31
dicembre 2019 e sino alla
scadenza del contratto

Verifica annuale (*)

10.000 5.454

GPI

Banco
Popolare

30.6.2015

30.6.2019

Anticipo fatture per
importo non inferiore a 2
milioni su base trimestrale

(%)

2.500 642

GPI

Cassa
Risparmio
Bolzano

3.12.2015

30.9.2020

IFN/MOL <= 3,50 dal 31
dicembre 2017 a termine
finanziamento

IFN/PN <= 2,50 dal 31
dicembre 2017 a termine
finanziamento

Verifica annuale

2.000 923

GPI

MPS

31.5.2017

30.6.2020

Canalizzazione verso la
Banca di flussi commerciali
non inferiori a 1,875 milioni

su base semestrale

2.500 1.875

GPI

Unicredit

29.9.2017

30.9.2023

IFN/EBITDA <2,85x al 31
dicembre 2017, <2,85x al 31
dicembre 2018 e <2,5x al 31
dicembre 2019 e sino alla
scadenza del contratto

IFN/PN <1,2x al 31 dicembre
2017, <1,1x al 31 dicembre
2018 e <1,0x al 31 dicembre
2019 e sino alla scadenza
del contratto

Verifica annuale

25.000 25.000
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Societa Controparte | Data di Data di Covenant Importo in | Debito
Debitrice stipulazione | Scadenza . L. . linea residuo al
i finanziari / commerciali . K
/ data di capitale / 30 giugno
.. (1) (Euro) X
emissione importo 2018
tt itt
SOHOSCEHIHO | migliaia di
(migliaia di | Euro)
Euro)
GPI Intesa San 31.5.2018 31.5.2023 PFN / PN minore o uguale 10.000 10.000
Paolo al,75
PFN / MOL minore o
uguale a 3,25
Verifica annuale su
relazione finanziaria
annuale consolidata
GPI Intesa San 31.10.2018 31.10.2023 PFN / PN minore o uguale a | 10.000 10.000
Paolo 1,75
PFN / MOL minore o
uguale a 3,25
Verifica annuale su
relazione finanziaria
annuale consolidata
GPI Obbligazioni 1.6.2016 31.10.2023 PFN/PN < 250 dal 31 | 15.000 15.000
2016-2023 dicembre 2017 al 31 ottobre
2023
GP1 Obbligazioni 30.11.2017 31.12.2022 Dal 31 dicembre 2017 al 31 | 20.000 20.000
2017-2022 dicembre 2022:
PFN/PN < 2,50
PFN/EBITDA < 3,50

(1) Da calcolarsi secondo le definizioni previste nei rispettivi contratti di finanziamento e/o, a seconda del caso, regolamenti dei prestiti
obbligazionari.

(*) Il Finanziamento Unicredit 2015 ¢ stato oggetto di modifica con accordo del 25 giugno 2018. Tale accordo di modifica ha comportato,
inter alia, ’applicazione a partire dall’esercizio 2018 del covenant finanziario riportato nella tabella di cui sopra, in luogo dei precedenti

parametri (IFN/EBITDA<=3,5; IFN/mezzi propri <=2,5) applicabili esclusivamente con riferimento all’esercizio 2017.

(**) La societa ¢ risultata talvolta inadempiente all’impegno previsto su base trimestrale dal covenant commerciale di cui al finanziamento
Banco Popolare 2015; cid nonostante si precisa che il mancato rispetto del suddetto covenant in un trimestre comporta unicamente
I"applicazione al tasso di interesse di uno spread incrementale dello 0,25% per il trimestre successivo.Con riferimento ai contratti di
finanziamento stipulati dalla Societa e dalle societa del Gruppo e ai regolamenti, rispettivamente, del Prestito
2016-2023 nonché del Prestito 2017-2022, si segnala che alcuni di tali contratti e i regolamenti dei suddetti
prestiti obbligazionari prevedono, tra I’altro, clausole di cross default, cross acceleration, pari passu,
negative pledge, limitazioni alla distribuzione di dividendi, limitazioni all’assunzione di nuovo
indebitamento finanziario e alla cessione di determinati beni o limitazioni alla fattibilita di talune operazioni
straordinarie (quali, a titolo esemplificativo, operazioni straordinarie societarie o altre modifiche
organizzative), nonché casi di rimborso anticipato obbligatorio, tra I’altro, al verificarsi di determinati eventi
definiti quali rilevanti o significativamente pregiudizievoli nei contratti e regolamenti stessi (tra i quali, a
titolo esemplificativo, casi di mutamento del controllo dell’Emittente, c.d. change of control). Tali impegni
potrebbero limitare la capacita del Gruppo di operare o di espandere la propria attivita come pianificata e cio
potrebbe avere un effetto negativo significativo sulla sua situazione patrimoniale, economica e finanziaria.
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Alla Data del Prospetto Informativo, nessun contratto di finanziamento né prestito obbligazionario prevede
clausole di cross default esterno al Gruppo né clausole di cross acceleration esterno.

In aggiunta a quanto sopra, si segnala altresi che alcuni tra i contratti di finanziamento sottoscritti
dell’Emittente attribuiscono alla banca finanziatrice, o a entrambe le parti, il diritto di recedere dal rapporto
in qualsiasi momento, anche senza giusta causa (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.1, 22.2.3 e
22.2.4)

Nella sottostante tabella si riporta in forma sinottica un elenco dei contratti di finanziamento e dei regolamenti
dei prestiti obbligazionari del Gruppo in essere alla Data del Prospetto Informativo che contengono, a seconda
del caso, clausole di recesso ad nutum, cross default, cross acceleration, change of control, pari passu e/o
negative pledge contrassegnate con X. La seguente tabella indica altresi per ciascun contratto e regolamento
I’importo in linea capitale/sottoscritto e il debito residuo al 30 giugno 2018.
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Contratto o prestito Scadenza Recesso ad Cross Cross Change of control  |Pari passu |Negative Importo in linea [Debito

obbligazionario /data nutum default acceleration pledge capitale / residuo al

stipula o emissione / interno importo 30 giugno

parti isottoscritto 2018
(migliaia di (migliaia di
I[Euro) I[Euro)

5.12.2007 1.12.2027 X 1.000 370

BKS Bank AG - PCS

24.9.2010 31.10.2025 X 320 176

Banca Popolare di obbligo informativo

Sondrio - Xidera

27.1.2014 31.1.2019 X X X X X X 1.000 169

Unicredit - GPI

13.10.2014 15.10.2019 X 750 238

Cassa Rurale di

Rovereto - GPI

26.5.2015 30.4.2019 X 2.500 650

Raiffeisen - GPI

26.6.2015 30.6.2021 X X X X X 10.000 5.454

Unicredit - GPI

30.6.2015 30.6.2019 X X 2.500 642

Banco Popolare - GPI

17.7.2015 30.6.2020 X X 1.000 422
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Contratto o prestito Scadenza Recesso ad Cross Cross Change of control  |Pari passu |Negative Importo in linea [Debito

obbligazionario /data nutum default acceleration pledge capitale / residuo al

stipula o emissione / interno importo 30 giugno

parti isottoscritto 2018
(migliaia di (migliaia di
I[Euro) I[Euro)

Voba N.6 S.r.l. - GPI

3.12.2015 30.9.2020 X X X X 2.000 923

Cassa Risparmio

Bolzano - GPI

18.5.2016 18.5.2019 X X 250 34

Intesa San Paolo — GPI

22.7.2016 30.6.2023 X 739 582

Cassa Rurale Rovereto -

GPI

18.10.2016 7.11.2019 X 115 55

Cassa Rurale Rovereto

— Sintac

14.11.2016 30.9.2019 X X X X 3.000 1.500

Mediocredito Centrale -

GPI

21.12.2016 21.12.2018 (1) X X X X 2.000 500

Deutsche Bank - GPI
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Contratto o prestito Scadenza Recesso ad Cross Cross Change of control  |Pari passu |Negative Importo in linea [Debito
obbligazionario /data nutum default acceleration pledge capitale / residuo al
stipula o emissione / interno importo 30 giugno
parti isottoscritto 2018

(migliaia di (migliaia di

I[Euro) I[Euro)
28.12.2016 28.12.2021 X X 2.500 1.770
Banca Popolare Alto
Adige - GPI
31.5.2017 30.6.2020 X 2.500 1.875
MPS - GPI
27.9.2017 27.3.2019 X X X 1.000 501
Credem - GPI
27.9.2017 27.3.2019 X X X 1.000 751
Credem — GPI
29.9.2017 30.9.2023 X X X X X 25.000 25.000
Unicredit - GPI
31.5.2018 31.5.2023 X X X 10.000 10.000
Intesa San Paolo - GPI Obbligo di

informativa

28.6.2018 28.12.2018 (1) 2.000 2.000
Banca Verona — GPI
28.6.2018 28.6.2019 5.000 5.000
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Contratto o prestito Scadenza Recesso ad Cross Cross Change of control  |Pari passu |Negative Importo in linea [Debito

obbligazionario /data nutum default acceleration pledge capitale / residuo al

stipula o emissione / interno importo 30 giugno

parti isottoscritto 2018
(migliaia di (migliaia di
I[Euro) I[Euro)

Credito Valtellinese -

GPI

31.10.2018 31.10.2023 X X X 10.000 10.000

Intesa San Paolo - GPI Obbligo di (*)

informativa

1.6.2016 31.10.2023 X X X X X 15.000 15.000

Obbligazioni 2016-2023

30.11.2017 31.12.2022 X X X X X 20.000 20.000

Obbligazioni 2017-2022

(1) L’Emittente provvedera al regolare rimborso del finanziamento alla data di relativa scadenza contrattuale.

(*) Si segnala che il finanziamento con Intesa San Paolo ¢ stato sottoscritto in data 31 ottobre 2018 e, pertanto, il debito residuo ¢ da intendersi alla Data del Prospetto Informativo; per maggiori

informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.17.
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Infine, una parte significativa dei contratti di finanziamento del Gruppo nonché il contratto di locazione
finanziaria stipulato tra GPI e Unicredit Leasing S.pA. il 21 aprile 2016 prevedono a carico della societa
beneficiaria adempimenti informativi in varie occasioni e 1’obbligo di richiedere il consenso preventivo in
relazione a particolari operazioni straordinarie e/o societarie ovvero in caso di modifiche organizzative (ad
esempio, a titolo esemplificativo, acquisizioni, fusioni, scissioni, trasformazioni, emissioni, modifiche
statutarie, trasferimento all’estero della sede sociale, ovvero di parte dell’attivita produttiva e/o di ricerca e
sviluppo).

Qualora non fossero rispettati i sopra citati covenant finanziari o altri impegni previsti nei contratti di
finanziamento in essere, fra i quali anche quelli risultanti dalle sopra citate clausole di cross default, negative
pledge, pari passu ovvero si verificassero casi di change of control oppure ancora qualora le societa del
Gruppo ponessero in essere operazioni vietate ovvero che necessitino la preventiva autorizzazione e/o
informativa delle controparti senza tali autorizzazioni e/o informative preventive, il Gruppo potrebbe essere
tenuto a rimborsare anticipatamente il relativo indebitamento, ed eventualmente, in alcuni casi, per effetto di
clausole di cross default, cio potrebbe determinare la decadenza dal beneficio del termine rispetto ad altri
contratti di finanziamento; tutto cid potrebbe comportare effetti negativi sull’attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria sui risultati economici e sulle prospettive del Gruppo. Parimenti
qualora in futuro si verificassero, in un breve arco temporale, casi di recesso ad nutum da parte di piu istituti
finanziatori ci0 potrebbe comportare effetti negativi sull’attivita e sulla situazione, economica, patrimoniale
e/o finanziaria del Gruppo e sulle relative prospettive di crescita. Alla Data del Prospetto Informativo, la
Societa ha in corso negoziazioni con le proprie banche finanziatrici volte all’eliminazione di tali clausole di
recesso ad nutum.

Si segnala infine che in data 25 maggio 2018, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha approvato la
Procedura Contratti Finanziari (poi successivamente aggiornata in data 22 ottobre 2018) ossia una procedura
per il monitoraggio e gestione obblighi derivanti dai contratti finanziari e dai regolamenti dei prestiti
obbligazionari finalizzata a garantire il monitoraggio e ad ottimizzare la gestione degli obblighi derivanti dai
contratti di natura finanziaria e dai regolamenti dei prestiti obbligazionari in essere tempo per tempo da parte
dell’Emittente e delle Controllate sia per quanto riguarda la verifica del rispetto: (i) degli obblighi di
pagamento per capitale ed interessi, (ii) dei parametri finanziari; (iii) degli obblighi di informativa e/o
consenso preventivo nonché degli (iv) ulteriori obblighi ed impegni (di fare e non fare) assunti dalla Societa
e/o da sue Controllate (cfr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.7 del Prospetto Informativo).

Prima dell’adozione della Procedura Contratti Finanziari, sebbene I’Emittente curasse comunque il
monitoraggio e gestione degli obblighi derivanti dai contratti finanziari e dai regolamenti dei prestiti
obbligazionari, lo stesso si € reso inadempiente a taluni obblighi non finanziari, prevalentemente di natura
informativa, di cui ai contratti di finanziamento, al contratto di leasing sopra menzionato e al Prestito 2016-
2023, che avrebbero potuto comportare 1’attivazione di clausole di rimborso anticipato obbligatorio previste
dagli stessi accordi da parte dei relativi creditori; tuttavia I’Emittente ha ricevuto dalle controparti interessate
apposite dichiarazioni di insussistenza di cause di decadenza dal beneficio del termine dell’Emittente e di
cause di risoluzione e/o recesso dai relativi contratti di finanziamento.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.2, e Capitolo 22, Paragrafi
22.1.1,22.1.3,22.1.8,22.1.11, 22.1.12 e 22.2.3 del Prospetto Informativo.

L’Emittente, altresi, ritiene che la suddetta procedura possa risultare adeguata in relazione al monitoraggio
del rispetto dei covenant finanziari e degli obblighi di informativa propri e delle Controllate, tale da consentire
il tempestivo monitoraggio degli stessi. L’ efficacia di tale procedura dovra essere tuttavia valutata nel corso
della sua applicazione fermo restando che sara cura della Societa per il tramite delle funzioni preposte porre
in essere eventuali correzioni alla medesima al fine di renderla ancora piu efficace.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.7. del Prospetto Informativo.
4.1.14. Rischi connessi alla concessione di fideiussioni e di altre garanzie

Con riferimento alle garanzie prestate da GPI o a seconda del caso da FM e/o Fausto Manzana in favore di
societa del Gruppo il Gruppo ¢é esposto a taluni rischi correlati all’eventuale escussione di tali garanzie.

GPI ha rilasciato infatti in favore di terzi garanzie personali per obbligazioni delle proprie Controllate.

La seguente tabella illustra le garanzie in essere al 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017, 31 dicembre 2016 e
31 dicembre 2015.
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Soggetto garantito

Argentea

Cento Orizzonti

Centro Ricerche
GPIS.rl.®

Evolvo GPIS.r.l.
FM

Global Care Solutions

S.r.l.®
GPI Technology S.r.L. @

GSIS.rl.®

Insiel Mercato

Lombardia Contact

Neocogita S.r.1. ™

Nuova Sigma ©

Sferacarta GPI S.r.l. @

Sintac

Spid

Beneficiario

Banco Popolare

Credem

Intesa San Paolo
MPS

Natixis Leasing

Selmabipiemme
SG Equipment

Unicredit

MPS
Leasing&Factoring
Unicredit

Intesa San Paolo

Banco Popolare
Unicredit

Cassa Rurale Alto
Garda

Cassa Rurale
Rovereto

Banco Popolare

Credem
Banca Apulia
Credem
Unicredit

Credem

Deutsche Bank
Ifitalia

Intesa San Paolo
Unicredit
Unicredit
Unicredit Factoring

Bper

Intesa San Paolo

Credem
Unicredit Factoring

Cassa Rurale
Rovereto
Alba Leasing

Banco Popolare
Bper
Intesa San Paolo
MPS
MPS

Leasing&Factoring
Siena Pmi 2015

Cassa Risparmio
Bolzano
Unicredit

Importi massimi garantiti

2015

210.000
125.000
130.000
150.000

276.000
65.000

3.840.00
0
364.000

103.000

195.000
458.700

971.400

790.047
50.000
351.000

390.000

1.980.00
0
7.000.00
0
24.000

200.000
390.000
298.800

233.355
388.279
183.560
350.000
50.000
1.700.00
0
1.500.00

0
700.000

1.911.00
0

2016

210.000
125.000
130.000
150.000

276.000
65.000

3.840.00
0
364.000

103.000

85.203
195.000
458.700

946.686

351.000
500.000
390.000

1.980.00

7.000.00

458.880

166.301
103.631
183.560
350.000
175.150
1.700.00
0
1.500.00

0
750.000

1.911.00
0

135

2017

210.000
125.000

150.000
439.296

222.168
715.197

3.840.00
0
585.000

1.000.00
0
1.200.00
0

1.000.00
0
1.560.00
0
1.980.00
0
7.000.00
0

1.500.00
0

388.300

30.6.201
8
210.000

125.000

150.000
439.296

222.168
715.197

3.840.00
0
585.000

1.000.00
0
1.200.00
0
9.000.00
0
1.000.00
0
1.560.00
0

7.000.00
0

1.500.00
0

388.300
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Importi effettivamente garantiti

2015 2016 2017 30.6.20
18
78.002 - - -

24.712 - - -
32.325 - - -
- - 183.069 155.844

- - 156.762 131.916
198.666 143.554 397.863 318.561

2.652.99 1.011.2 224391 2376.4
8 35 8 00
16.367 641 - 640

102.173  102.173 - -

- 85.203 - -
50.458  51.689 - -
109.369  84.532 - -

764.192  738.905 - -

790.047 - - -
59.077  91.895 - -

- 3.397 - -
204.524  53.266 - -

- - 1.000.00 750.842

0
- - 1.000.00 1.000.0
0 00

- - - 461.132

- - 72420  72.420

- - 266.270 191.384

1.972.96 1.655.3 1.752 -

3 28
3.342.88 4.321.7 4.047.50 3.767.3
1 92 9 05
24.000 - - -
- - 832.977 -
183.841 - - -
265.311 - - -

73.530 188.165 74.376  55.282

225.737 158.705 - -
388.279 103.631 - -

106.065 - - -

100.836  149.369 - -

1.191.40 30 - -
1

22.527 7.284 - -

529.694 - - -

680.560 108.817 - -

447376  1.887 - -
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Totale Complessivo 25.378.1 24.468.1 21.914.9 | 28.934.9 | 14.637.9 9.061.4 10.276.9 9.281.7
41 11 61 61 11 98 16 26
(*) Societa, alla Data del Prospetto Informativo, fusa per incorporazione nell’Emittente.
(*%) Societa, alla Data del Prospetto Informativo, non piu partecipata dall’Emittente in quanto le relative partecipazioni sono state cedute
nel gennaio 2016.

Alla Data del Prospetto Informativo, I’importo massimo garantito totale e I’importo effettivamente garantito
totale delle garanzie personali rilasciate da GPI per obbligazioni delle proprie Controllate ammontano
rispettivamente a 14.388 migliaia di Euro e a 1.306 migliaia di Euro.

Alla Data del Prospetto Informativo non sussistono garanzie rilasciate da GPI in favore di FM e di altre Parti
Correlate, diverse dalle Controllate.

Alla Data del Prospetto Informativo non sussistono garanzie reali rilasciate da GPI in favore di Controllate a
garanzia di obbligazioni contratte dalle stesse né in favore di terzi a garanzia di obbligazioni contratte dalle
Controllate.

Qualora le societa beneficiarie delle garanzie fossero inadempienti rispetto agli obblighi garantiti e i creditori
delle societa del Gruppo escutessero tutte le, o parte delle, garanzie, fideiussioni e/o degli impegni di
indennizzo e manleva rilasciati da GPI cio potrebbe comportare ripercussioni negative sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo e sulle relative prospettive di crescita.

La seguente tabella illustra le garanzie personali in essere al 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017, 31 dicembre
2016 e 31 dicembre 2015 rilasciate da FM, da Fausto Manzana e/o da entrambi congiuntamente, a seconda
del caso, nell’interesse dell’Emittente o di altre societa del Gruppo ed a favore di terzi (cfr. Sezione Prima,
Capitolo 19, Paragrafo 19.1).

Garant Soggetto  Beneficiario Importi massimi garantiti Importi effettivamente garantiti
e Garantito
2015 2016 2017 30.6.2018 2015 2016 2017 30.6.2018
FM GPI Banco 7.300.000 7.300.000 7.300.000 | 7.300.000 | 3.323.298 4.962.810 1.095.214 643.490
Popolare
Raiffeisen 2.500.000 2.500.000 2.500.000 | 2.500.000 | 2.201.488 1.591.189  965.639 647.443
(%)
Intesa San 500.000  1.500.000 1.500.000 | 1.000.000 | 160.000 830.000 500.000 333.333
Paolo (*‘k*) (w*w)
Mediocredito | 2.029.722 1.817.833 1.605.944 | 1.500.000 | 1.525.297 1.136.181 1.331.514 1.260.910
Italiano (**)
MPS 7.800.000 5.823.130 5.500.000 | 5.500.000 | 2.512.960 1.697.380 2.464.028 2.514.680
Cassa 2.250.000 2.250.000 2.250.000 | 2.250.000 | 1.904.438 1.517.627 1.123.415 923.489
Risparmio
Bolzano (**)
Unicredit 10.605.00 10.605.00 10.605.00 | 10.605.00 | 8.852.154 8.413.272 8.216.696 7.997.263
0 0 0 0
Popolare Alto | 1.625.000  975.000 - - 1.441.281 - - -
Adige
Voba 6 (**) - 650.000 650.000 650.000 - 415.382 296.803 218.056
Global Cassa Rurale 809.500 - - - 764.192 - - -
Care Rovereto
Solutions
S.rl. @
Spid MPS - 176.870 - - - 7.284 - -
FM Totale 35.419.22 33.597.83 31.910.94 | 31.305.00 | 22.685.10 20.571.12 15.993.30 14.538.66
2 3 4 0 8 5 9 4
Fausto | GPI BCC Sme 840.000 - - - 59.164 - - -
Manzan Financel
a
BPM 300.000 - - - 80.088 - - -
Securitisation
3
Cassa Rur. 6.017.000 5.367.000 3.172.000 | 650.000 | 1.317.699 947.178 143919 90.110
Alto Garda
Cassa Rurale 840.000 840.000 - - - - - -
Trento
MPS 5.800.000 3.823.130 4.000.000 | 4.000.000 | 2.512.960 1.697.380 2.464.028 2.514.680
Cassa 550.000 550.000 550.000 550.000 18.660 159.075 116.408 36.304
Risparmio
Bolzano (**)
Unicredit - 3.900.000 - - - 3.000.000 - -
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Popolare Alto | 1.040.000  390.000 390.000 390.000 | 466.281 - - -

Adige (**)
Voba 6 (**) - 650.000 650.000 650.000 - 415.382  296.803 218.056
Spid © MPS - 176.870 - - - 7.284 - -
Fausto 15.387.00 15.697.00 8.762.000 | 6.240.000 | 4.454.852 6.226.299 3.021.158 2.859.150
Manzana 0 0
Totale
Solidale | GPI Cassa 4.700.000 3.950.000 3.250.000 | 3.250.000 | 2.036.795 1.828.072 1.605.513 1.525.408
FMe Risparmio
Fausto Bolzano (**)
Manzan
a (FEEE)
Cassa Rurale | 1.620.000 1.020.000 1.020.000 | 1.020.000 | 609.980  464.696 375294  237.613
di Rovereto
(%)
Solidale 6.320.000 4.970.000 4.270.000 | 4.270.000 | 2.646.775 2.292.768 1.980.807 1.763.021
FM e Fausto
Manzana
Totale
Totale 57.126.22 54.264.83 44.942.94 | 41.815.00 | 29.786.73 29.090.19 20.995.27 19.160.83
comples 2 3 4 0 4 1 4 5
sivo
(*) Societa, alla Data del Prospetto Informativo, fusa per incoporazione nell’Emittente.
(**) L’istituto di credito ha rinunciato a tutte le garanzie ricevute indicate nella suddetta tabella, le quali, pertanto, non sono pitl in essere

alla Data del Prospetto Informativo.

(F**) La presente garanzia si ¢ estinta a seguito del rimborso, in data 25 luglio 2018, del finanziamento in linea capitale di 1.000 migliaia
di Euro dalla medesima garantito.

(FHEF) Per garanzie solidali si intendono garanzie assunte, contestualmente e in solido, da entrambi i garanti nei confronti della Banca
mediante sottoscrizione degli appositi formulari. Alla Data del Prospetto Informativo, tali garanzie non sono piul in essere.

Alla Data del Prospetto Informativo, I’importo massimo garantito totale delle garanzie personali rilasciate da
FM, da Fausto Manzana e/o da entrambi congiuntamente, a seconda del caso, nell’interesse dell’Emittente o
di altre societa del Gruppo ed a favore di terzi ammonta rispettivamente a 21.905 migliaia di Euro, a 5.040
migliaia di Euro e a 0 Euro. Inoltre, alla medesima data, I’importo effettivamente garantito totale delle
garanzie personali rilasciate da FM, da Fausto Manzana e/o da entrambi congiuntamente, a seconda del caso,
nell’interesse dell’Emittente o di altre societa del Gruppo ammonta rispettivamente a 10.624 migliaia di Euro,
a 2.602 migliaia di Euro e a 0 Euro.

Inoltre, qualora le garanzie rilasciate e/o gli impegni assunti da FM e/o da Fausto Manzana a beneficio di
GPI e/o di altre societa del Gruppo dovessero essere escussi, essendo la partecipazione in GPI ’'unico asset
di FM, ed essendo quest’ultima controllata da Fausto Manzana, non puo escludersi che possano essere avviate
e portate a termine con successo azioni esecutive aventi ad oggetto gli Strumenti Finanziari nella titolarita di
FM. Si segnala a tale proposito che taluni finanziamenti in essere tra istituti finanziatori e GPI e cosi, in
particolare, i contratti di finanziamento: (i) tra GPI e Unicredit S.p.A., rispettivamente, del 27 gennaio 2014
per 1.000 migliaia di Euro in linea capitale, del 26 giugno 2015 per 10.000 migliaia di Euro in linea capitale
e del 29 settembre 2017 per 25.000 migliaia di Euro, in linea capitale (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22,
Paragrafi 22.1.1, 22.1.3 e 22.1.13 del Prospetto Informativo); (ii) il contratto di finanziamento tra GPI e la
Cassa di Risparmio di Bolzano S.p.A. del 3 dicembre 2015 per 2.000 migliaia di Euro in linea capitale (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.6 del Prospetto Informativo); (iii) il contratto di finanziamento
tra GPI e Deutsche Bank S.p.A. del 21 dicembre 2016 per 2.000 migliaia di Euro in linea capitale (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.8 del Prospetto Informativo) e (iv) il contratto di finanziamento
tra GPI e Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. del 31 maggio 2017 per 2.500 migliaia di Euro (cfr. Sezione
Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.10 del Prospetto Informativo) in linea capitale nonché i regolamenti dei
prestiti obbligazionari concernenti le Obbligazioni 2016-2023 e le Obbligazioni 2017-2022 (cfr. Sezione
Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.2.3 e 22.2.4 del Prospetto Informativo), prevedono quale causa di rimborso
anticipato obbligatorio ovvero di risoluzione o recesso, a seconda del caso, I’ipotesi in cui FM cessi di
detenere, direttamente o indirettamente, una partecipazione di controllo o comunque una partecipazione pari
ad almeno al 50,1% o 51%, a seconda dei casi, del capitale sociale della Societa ovvero: (a) ai sensi del
contratto con Unicredit S.p.A. del 27 gennaio 2014, del contratto con Unicredit S.p.A. del 26 giugno 2015,
del contratto con Unicredit S.p.A. del 29 settembre 2017, cessi di disporre del 50,1% dei voti in assemblea
ordinaria e straordinaria e (b) ai sensi del contratto con Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. del 31 maggio
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2017, quale alternativa al mantenimento di una partecipazione di controllo nel capitale sociale, cessi di
disporre della maggioranza dei diritti di voto (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.1.1, 22.1.3,
22.1.10 e 22.1.13 del Prospetto Informativo).

Alla Data del Prospetto Informativo, il debito residuo complessivo derivante dai finanziamenti recanti
clausole relative al mantenimento da parte di FM della partecipazione al capitale sociale dell’Emittente nei
limiti sopra menzionati ¢ pari a 32.435 migliaia di Euro mentre quello derivante dalle Obbligazioni 2016-
2023 e le Obbligazioni 2017-2022 ¢ pari a 35.000 migliaia di Euro.

Nel caso si verificassero, in particolare in un breve arco temporale, i suddetti eventi e il Gruppo fosse tenuto
a far fronte a tali obbligazioni di pagamento, cid potrebbe comportare significative ripercussioni negative
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo stesso.

4.1.15. Rischi connessi al tasso di interesse

1l Gruppo GPI ¢ esposto ai rischi connessi all’ andamento dei tassi di interesse applicati all’indebitamento
finanziario a medio/lungo termine, legato principalmente agli investimenti effettuati.

Si precisa che alla data del 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017, 31 dicembre 2016 e 31 dicembre 2015
I’indebitamento finanziario a tassi variabili era pari rispettivamente al 48,3%, 42,3%, 40,8% e 63,9%
dell’indebitamento finanziario consolidato complessivo.

In particolare, in data 26 giugno 2015 GPI ha stipulato con Unicredit S.p.A. un contratto di finanziamento
per un importo complessivo in linea capitale di 10.000 migliaia di Euro, della durata di 66 mesi (oltre a 6
mesi di preammortamento), ai fini dell’acquisizione del 100% del capitale sociale di Lombardia Contact (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.3 del Prospetto Informativo).

Ai sensi del suddetto contratto di finanziamento ¢ prevista la corresponsione di interessi pari all’EURIBOR
trimestrale, maggiorato di 2,90 punti percentuali.

A fini di copertura del rischio connesso al tasso di interesse del finanziamento di cui sopra, in data 23
settembre 2015 la Societa ha stipulato con Unicredit S.p.A. un contratto di Interest Rate Swap avente le
seguenti caratteristiche:

Importo di | Periodo del tasso Tasso parametro | Data iniziale Data finale
riferimento banca

(migliaia di Euro)

10.000 trimestrale EURIBOR tre mesi 30 settembre 2015 30 giugno 2021

Il mark to market del suddetto contratto di Interest Rate Swap al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno 2018 ¢
negativo rispettivamente per 62 migliaia di Euro e per 51 migliaia di Euro e il capitale residuo del
finanziamento di cui sopra a tali date € pari rispettivamente a 6.364 migliaia di Euro e 5.455 migliaia di Euro
(cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.3 del Prospetto Informativo).

A fini di copertura del rischio connesso al tasso di interesse del contratto di locazione finanziaria stipulato
con Unicredit Leasing S.pA. del 21 aprile 2016, per un importo complessivo in linea capitale di 1.671 migliaia
di Euro e che prevede la corresponsione di interessi pari all’ EURIBOR trimestrale, maggiorato di 2,75 punti
percentuali, in data 10 maggio 2016 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.2 del Prospetto
Informativo) la Societa ha stipulato con Unicredit S.p.A. un contratto di Inferest Rate Swap avente le seguenti
caratteristiche:

Importo di | Periodo del tasso Tasso parametro | Data iniziale Data finale
riferimento banca

(migliaia di Euro)

1.467 trimestrale EURIBOR tre mesi | 1° giugno 2016 1° marzo 2028
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Il mark to market del suddetto contratto di Interest Rate Swap al 31 dicembre 2017 ¢ pari a Euro 0,00 mentre
al 30 giugno 2018 tale parametro ¢ negativo per 3 migliaia di Euro; il debito residuo del leasing di cui sopra
¢ pari a 1.326 migliaia di Euro e a 1.278 migliaia di Euro rispettivamente al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno
2018 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.2).

In data 29 settembre 2017 GPI ha stipulato con Unicredit S.p.A. un contratto di finanziamento per un importo
complessivo in linea capitale di 25.000 migliaia di Euro, della durata di 6 anni (cfr. Sezione Prima, Capitolo
22, Paragrafo 22.1.13).

Ai sensi del suddetto contratto di finanziamento ¢ prevista la corresponsione di interessi pari all’ EURIBOR
a sei mesi maggiorato di 1,12 punti percentuali.

A fini di copertura del rischio connesso al tasso di interesse del finanziamento di cui sopra, nella medesima
data la Societa ha stipulato con Unicredit S.p.A. un contratto di Inferest Rate Swap avente le seguenti
caratteristiche:

Importo di | Periodo del tasso Tasso parametro | Data iniziale Data finale
riferimento banca

(migliaia di Euro)

12.500 semestrale EURIBOR sei mesi 1° dicembre 2017 30 settembre 2023

Il mark to market del suddetto contratto di Interest Rate Swap al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno 2018 ¢
negativo rispettivamente per 83 migliaia di Euro e per 129 migliaia di Euro e il capitale residuo del
finanziamento di cui sopra a tali date ¢ pari rispettivamente a 13.000 migliaia di Euro e 25.000 migliaia di
Euro (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1.13).

Inoltre, la maggior parte dei contratti di finanziamento e di leasing stipulati dall’Emittente e dalle societa del
Gruppo sono soggetti al rischio di fluttuazione dei tassi di interesse calcolati sulla base dell’EURIBOR a 3 o
6 mesi, a seconda del caso, maggiorato di alcuni punti percentuale. I suddetto rischio non risulta mitigato
mediante strumenti finanziari di copertura, oltre a quelli gia sopra descritti.

Si segnala che con riferimento alle passivita finanziarie a tasso variabile, I’impatto che una variazione del +/-
1% del tasso di interesse avrebbe avuto sul risultato al 31 dicembre 2017, ¢ pari rispettivamente ad un
peggioramento degli oneri finanziari di 197 migliaia di Euro e ad un miglioramento di 197 migliaia di Euro
(cfr. Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.1).

Sebbene il Gruppo adotti una politica attiva di gestione del rischio di fluttuazione dei tassi di interesse, in
caso di aumento dei tassi di interesse e di insufficienza degli strumenti di copertura predisposti dal Gruppo,
I’aumento degli oneri finanziari relativi all’indebitamento a tasso variabile potrebbe avere effetti negativi
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria e i risultati operativi di GPI e del Gruppo e sulle
relative prospettive di crescita.

Per ulteriori informazioni si veda Sezione Prima, Capitolo 8, Paragrafo 8.1.2, e Capitolo 22, Paragrafi 22.1.1,
22.1.2,22.1.3,22.1.4,22.1.5,22.1.6,22.1.7,22.1.8,22.1.10,22.1.11,22.1.12,22.1.13,22.1.14 ¢ 22.1.17.

4.1.16. Rischi connessi al rating dell’Emittente

Eventuali declassamenti del rating assegnato all’Emittente potrebbero costituire una limitazione alla
possibilita di accesso al mercato dei capitali ed incrementare il costo della raccolta e/o del rifinanziamento
dell’indebitamento nonché avere impatti negativi sui prezzi e volumi di scambio delle Obbligazioni 2016-
2023 e delle Obbligazioni 2017-2022.

In data 22 aprile 2016 ¢ stato assegnato all’Emittente da Cerved Rating Agency S.p.A (societa che emette
rating riconosciuti a livello europeo ed ha ottenuto, in data 20 dicembre 2012, la registrazione come Credit
Rating Agency (CRA) ai sensi del Regolamento CE n. 1060/2009) un rating pari a B1.1.

Cerved Rating Agency S.p.A. in data 22 aprile 2017 ha modificato il rating dell’Emittente da B1.1 a A3.1.
Secondo la “Metodologia rating di emissione” di Cerved Rating Agency S.p.A. pubblicata a giugno 2014
tale rating viene attribuito ad aziende caratterizzate da fondamentali solidi, una buona capacita di far fronte
agli impegni finanziari e con un rischio di credito basso. Tale rating ¢ stato riconfermato da ultimo in data
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20 aprile 2018 in considerazione delle seguenti assunzioni: (i) esercizio 2018 caratterizzato da crescita
affaristica e mantenimento delle marginalitd; (ii) possibile predisposizione di nuove operazioni di M&A nella
seconda meta del 2018; (iii) mantenimento di un congruo equilibrio finanziario e consolidamento dei flussi
generati dalla gestione operativa; (iv) passaggio al mercato MTA Segmento STAR. Con riferimento a tale
ultima assunzione si segnala tuttavia che Cerved Rating Agency ha informalmente comunicato alla Societa
che il passaggio al MTA (e non subito allo STAR) non avra ripercussioni essendo in ogni caso sia in termini
di maggior visibilita dell’azienda quanto con riferimento alla maggior liquidita del MTA rispetto all’ AIM
Italia un aspetto comunque positivo.

Si segnala tuttavia che nella propria analisi di sensibilita di rating, Cerved Rating Agency ha evidenziato tra
I’altro che I'implementazione di un processo di crescita poco equilibrato sotto 1’aspetto
economico/finanziario (con un appesantimento importante dei rapporti IFN/EBITDA e IFN/PN) potrebbe
comportare una rating action negativa.

In data 22 maggio 2017, Cerved Rating Agency ha assegnato il rating “A3.1” alle Obbligazioni 2016-2023.
Il giudizio assegnato all’emissione senior unsecured riflette il rating “A3.1” assegnato a GPI da Cerved
Rating Agency in data 22 aprile 2017. 1l rating “A3.1” rappresenta il sesto livello dell’area sicurezza nella
scala di rischio Cerved, la quale esprime la capacita di un emittente di titoli di debito di far fronte agli impegni
assunti con riferimento agli strumenti finanziari facenti parte di una medesima emissione nei tempi e nei
modi stabiliti nel regolamento del prestito e prevede 13 classi (da A1.1 a minor rischiosita fino a C2.1).
Tuttavia che nella propria analisi di sensibilita di rating, Cerved Rating Agency ha evidenziato tra I’altro che
la costituzione di pegni, garanzie o altri impegni a favore di terzi potrebbe comportare un abbassamento del
rating dell’emissione. Allo stesso modo anche un peggioramento delle performance del Gruppo e/o il
deterioramento del leverage finanziario potrebbe condurre 1’opinione sul merito creditizio a una revisione al
ribasso del merito creditizio (downgrade).

Da ultimo, in data 21 aprile 2018, Cerved Rating Agency ha confermato il rating “A3.1” alle Obbligazioni
2016-2023 e contestualmente lo ha ritirato a causa del mancato interesse da parte di GPI all’ottenimento di
tale rating. GPI ha ritenuto infatti ridondante la pubblicazione di un rating sulle Obbligazioni 2016-2023,
avendo gia ottenuto la conferma del rating “A3.1” relativo all’Emittente.

La possibilita di accesso al mercato dei capitali, alle altre forme di finanziamento e i costi connessi potrebbero,
tra ’altro, essere influenzati anche dal rating assegnato all’Emittente. Pertanto, eventuali declassamenti
potrebbero costituire una limitazione alla possibilita di accesso al mercato dei capitali ed incrementare il
costo della raccolta e/o del rifinanziamento dell’indebitamento in essere con conseguenti effetti negativi sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente e del Gruppo.

Inoltre I’eventuale peggioramento del rating, allo stato peraltro non prevedibile, potrebbe avere impatti
negativi sui prezzi e volumi di scambio delle Obbligazioni 2016-2023 e delle Obbligazioni 2017-2022.

Per ulteriori informazioni si veda Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.2.5, del Prospetto Informativo.
4.1.17. Rischi connessi ai contenziosi civili e amministrativi pendenti

Alla Data del Prospetto Informativo talune societa del Gruppo sono parte di alcuni procedimenti giudiziari
in sede amministrativa e civile, i cui esiti sfavorevoli potrebbero avere effetti negativi sulla reputazione,
sull’attivita e sulle prospettive dell’Emittente e del Gruppo nonché sulla loro situazione economica,
patrimoniale e finanziaria.

Alla Data del Prospetto Informativo i procedimenti contenziosi che coinvolgono societa del Gruppo GPI
sono, a giudizio dell’Emittente, da ritenersi per lo pit fisiologici in relazione all’attivita svolta, alle
dimensioni operative del Gruppo stesso, ai rischi impliciti nelle attivitd delle societd del Gruppo. In
particolare, alla Data del Prospetto Informativo, alcune societad del Gruppo GPI sono parti in procedimenti
giudiziari innanzi al giudice amministrativo riguardanti contenziosi amministrativi riferibili a ricorsi su gare
d’appalto (a giudizio del management dell’Emittente in linea, peraltro, con quanto si riscontra comunemente
presso gli operatori del settore) (cfr. Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8).

Alla Data del Prospetto Informativo né I’Emittente, né altre societa del Gruppo sono parte di procedimenti
giudiziari innanzi al giudice ordinario che possano avere rilevanti ripercussioni sulla situazione finanziaria o
la redditivita dell’Emittente e/o del Gruppo GPI (cfr. Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8).

In ragione di quanto sopra, la Societa non ha ritenuto necessario stanziare fondi specifici a bilancio al 31
dicembre 2017 né in sede di relazione della semestrale al 30 giugno 2018. Si evidenzia tuttavia che ¢ possibile
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che in futuro il Gruppo GPI possa sostenere altre passivitd, anche significative, per tali contenziosi legali a
causa di: (i) incertezza rispetto all’esito finale di ciascun procedimento; (ii) il verificarsi di ulteriori sviluppi
che il management potrebbe non aver preso in considerazione al momento della valutazione del probabile
esito del contenzioso; (iii) I’emergere di nuove evidenze e informazioni e (iv) I’inaccuratezza delle stime
dovuta al fatto che la stima degli accantonamenti in queste materie ¢ frutto di un processo complesso che
comporta giudizi soggettivi da parte del management.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8 del Prospetto Informativo.
4.1.18. Rischi di natura fiscale e contenzioso fiscale

L’Emittente e le Controllate sono esposte al rischio che I’amministrazione finanziaria o la giurisprudenza
addivengano - in relazione alla legislazione in materia fiscale e tributaria - ad interpretazioni o posizioni
diverse rispetto a quelle applicate dall’Emittente e/o dalle Controllate nello svolgimento della propria
attivita.

In tale contesto, I’Emittente ritiene di aver diligentemente applicato le normative fiscali e tributarie vigenti
alla Data del Prospetto Informativo. Tuttavia, la legislazione fiscale e tributaria, nonché la sua interpretazione
costituiscono elementi di particolare complessita, anche a causa della continua evoluzione della normativa
stessa e della sua esegesi da parte degli organi amministrativi e giurisdizionali preposti. Tali elementi non
consentono, quindi, di escludere che I’amministrazione finanziaria o la giurisprudenza possano in futuro
addivenire ad interpretazioni o posizioni diverse rispetto a quelle fatte proprie dall’Emittente, con possibili
conseguenze negative sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente stesso.

Ulteriore fattore di rischio potenziale, sul piano tributario, deriva da talune possibili inefficienze
organizzative, di carattere contingente, dovute al rapidissimo sviluppo dimensionale che la Societa ed il
Gruppo hanno recentemente intrapreso ed alle conseguenti inevitabili ripercussioni che cio ha prodotto sulla
struttura amministrativa. L’ Emittente ha sviluppato un processo di adeguamento sul piano della consistenza
dell’organico e di potenziamento delle procedure finalizzato a raggiungere entro breve tempo un assetto
amministrativo pienamente efficiente ed efficace, ormai a buon punto alla Data del Prospetto Informativo. Il
rischio fiscale di questa tipologia ha prodotto nel corso del tempo irregolarita di entita assai circoscritta, che
sono state sanate, ad impulso del contribuente, mediante la procedura del ravvedimento operoso (art. 13,
D.Lgs 472/97).

Questo duplice potenziale ordine di fattori non consente quindi in assoluto di escludere un ambito di rischio
di natura tributaria, connaturato allo svolgimento dell’attivita e reso pil significativo in considerazione del
fatto che potrebbero trovare applicazione le disposizioni di legge che sospendono o comunque rallentano i
pagamenti della PA in caso di pendenze esattoriali, in capo al beneficiario, per importi superiori a 5.000 Euro
(art. 48-bis del DPR 602/1973).

Si segnala inoltre che alla Data del Prospetto Informativo, I’Emittente ha in essere tre contenziosi tributari,
scaturiti da altrettanti atti di recupero di crediti d’imposta IRES, fruiti dalla Societa negli esercizi dal 2009 al
2013, direttamente ovvero ad opera delle societa, alla Data del Prospetto Informativo fuse per incorporazione
in GPI, Clinichall S.r.1. e HIT S.r.l.

L’Agenzia delle Entrate ha sostanzialmente eccepito I’irregolare compilazione dei formulari di richiesta di
ammissione al credito d’imposta, invalidanti, a sua valutazione, il diritto al beneficio e determinanti, al tempo
stesso, la sua indebita fruizione. L’Agenzia ha per questo rivendicato la restituzione dell’indebito,
incrementato di sanzioni ed interessi, per I'importo complessivo di Euro 647 migliaia, oltre interessi
maturandi ed oneri di riscossione. Si sottolinea che le contestazioni dell’Agenzia non attengono alla
effettivita, consistenza e pertinenza delle spese di ricerca e sviluppo che costituiscono il presupposto
sostanziale dell’agevolazione. La Societa, dopo avere richiesto 1’annullamento in autotutela delle
contestazioni subite, accolto solo in minima parte, ha introdotto tre contenziosi tributari di oggetto collegato
tra loro, chiedendo al Giudice Tributario di riconoscere il proprio corretto operare. Pur confidente, sulla base
delle valutazioni dei propri difensori, nel riconoscimento del suo buon diritto, la Societa ha appostato a titolo
prudenziale nel bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, a fronte del contenzioso in parola, un fondo
rischi di 785 migliaia di Euro, comprensivo della copertura degli oneri di difesa. Nel bilancio consolidato
intermedio al 30 giugno 2018 la Societa ha confermato la valutazione del rischio effettuata al 31 dicembre
2017. La contestazione ricevuta ed i procedimenti di giurisdizione tributaria pendenti non sono suscettibili,
a termini di diritto, di sospendere o rallentare il pagamento dei crediti verso la Pubblica Amministrazione, in
quanto tutte le passivita corrispondenti alla denegata soccombenza sono coperte da fideiussione assicurativa.
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Alla Data del Prospetto Informativo, risultano inoltre pendenti in capo a GPI alcuni altri contenziosi tributari
riguardanti I’'imposta di pubblicita, per importi controversi complessivamente inferiori a 5 migliaia di Euro.

Per ulteriori informazioni si veda Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8 del Prospetto Informativo.

4.1.19. Rischilegati alla necessita di personale specializzato e alla dipendenza da alcune figure chiave

N

L’Emittente e esposto al rischio di un’eventuale interruzione dei rapporti professionali con figure
specializzate nonché con figure apicali che ricoprono un ruolo chiave nonché al rischio di non essere in
grado di sostituire tali figure in modo adeguato e tempestivo.

Il settore delle soluzioni informatiche per la sanita in cui il Gruppo opera (e che costituisce il settore principale
di svolgimento della relativa attivita) ¢ caratterizzato da una limitata disponibilita di personale specializzato.
L’eventuale improvvisa e contestuale perdita di piu risorse e/o di gruppi di lavoro o I’incapacita di attrarre,
formare e trattenere ulteriore personale qualificato potrebbe incidere negativamente sulla capacita
competitiva del Gruppo e condizionarne gli obiettivi di crescita.

Il turnover di personale specializzato, calcolato come somma dei rapporti cessati e delle nuove assunzioni
nel periodo di riferimento in rapporto alla forza lavoro, ¢ oscillato tra 2015 e 2017 tra il 34% ed il 50%, con
un indicatore pari al 23% nel primo semestre 2018. In uno scenario di crescita particolarmente accentuata
come quello dell’Emittente e del Gruppo, il dato va letto in combinazione con il rapporto di copertura tra
neoassunti e rapporti cessati, che ha espresso tra il 2015 e il 30/06/2018 valori molto elevati e ricompresi tra
1,8e209.

La dinamica del personale specializzato nella produzione di soluzioni informatiche per la sanita ¢ inoltre
condizionato periodicamente dalla necessitd di impulso a specifiche commesse/progetti o a specifiche
applicazioni e/o piattaforme tecnologiche, cui talvolta non ¢ possibile far fronte con le risorse formate
internamente.

Inoltre, la Societa per le sue risorse specializzate, al fine di limitare I’incidenza del furnover, adotta sistemi
di incentivazione e fidelizzazione di varia natura, legati in particolare alla formazione professionale, al
coinvolgimento del personale nei processi decisionali, alla responsabilizzazione organizzativa e alla
progressione contrattuale e retributiva.

II Gruppo inoltre dipende in misura significativa da talune figure chiave che hanno contribuito e
contribuiscono al suo sviluppo grazie alla relativa specializzazione e esperienza.

Alla luce della crescita anche per linee esterne registrata dal Gruppo nel corso dell’ultimo triennio e, in
particolare, negli esercizi 2017 e 2018 unitamente alla dinamicitd del mercato di riferimento del Gruppo,
I’Emittente ha avviato un processo di riorganizzazione che ha riguardato sia la struttura societaria del Gruppo
in ottica di razionalizzazione e semplificazione (cfr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafi 5.1.5.4 ¢ 5.1.5.5
del Prospetto Informativo) sia la struttura manageriale di vertice del Gruppo. In particolare, I'Emittente ha
adottato una struttura manageriale che, a suo giudizio, ¢ idonea a garantire un efficiente presidio delle
specifiche aree di attivita e che, al contempo, permette di adottare e realizzare scelte strategiche in modo
rapido e tempestivo. Al tale fine I’Emittente ha dunque scelto di recente di concentrare in talune figure apicali
i ruoli strategici e di alta direzione.

Tali figure sono rappresentate sostanzialmente dal Presidente del Consiglio di Amministrazione e
Amministratore Delegato (Fausto Manzana), al quale, nei suddetti ruoli, sono demandate sia le responsabilita
strategiche di pianificazione, direzione e controllo delle ASA sia le responsabilita e il presidio per le aree dei
servizi corporate, e dal Direttore Amministrativo (Stefano Corvo), al quale sono demandate le responsabilita
e il presidio della funzione organizzativa relativa alla direzione amministrazione, finanza e controllo e che
svolgera, con effetto dalla Data di Avvio delle Negoziazioni, altresi le funzioni di Dirigente Preposto(cft.
Sezione Prima, Capitolo 14, Paragrafi 14.1.1 e 14.1.3 del Prospetto Informativo). Si segnala, altresi, che il
regolamento delle Prestito 2016-2023 (di nominali 15.000 migliaia di Euro) richiede il mantenimento
dell’attuale assetto organizzativo con riferimento al presidente del Consiglio di Amministrazione e
amministratore delegato nella persona di Fausto Manzana.

Alla Data del Prospetto Informativo, I’Emittente ritiene che tale assetto organizzativo sia funzionale a
valorizzare in modo effettivo il ruolo di guida strategica del Presidente e Amministratore Delegato nonché
socio fondatore, Fausto Manzana.

Sebbene il legame tra il fondatore storico - Fausto Manzana - e il Direttore Amministrativo resti, a giudizio
dell’Emittente, un fattore critico di successo per il Gruppo medesimo e benché I’Emittente ritenga di essersi
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dotata di una struttura operativa idonea ad assicurare la continuitd aziendale, il venir meno dell’apporto
professionale, in particolare di Fausto Manzana - ove I’Emittente non fosse in grado di sostituirlo
tempestivamente con soggetti egualmente qualificati ed idonei ad assicurare il medesimo apporto operativo
e professionale - potrebbe comportare effetti negativi sulla capacitad competitiva e sulla crescita del Gruppo
e condizionarne gli obiettivi previsti, con possibili effetti negativi altresi sull’attivita del Gruppo nonché sulla
relativa situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

4.1.20. Rischi connessi ai poteri del Presidente e Amministratore Delegato dell’Emittente

N

L’Emittente ¢ esposto ai rischi connessi al fatto che il Presidente del Consiglio di Amministrazione e
Amministratore Delegato nonché soggetto controllante [’Emittente stesso ¢ in grado di assumere
autonomamente impegni che vincolano la Societa nella sua operativita ordinaria.

L’operativita ordinaria della Societa si sviluppa all’interno dei limiti fissati ai poteri conferiti a Fausto
Manzana nella sua qualitd di Presidente del Consiglio di Amministrazione e Amministratore Delegato.
Pertanto, Fausto Manzana che riveste altresi il ruolo di soggetto controllante I’Emittente ¢ in grado di
assumere autonomamente impegni che vincolano I’Emittente nella sua operativita ordinaria (escludendo

quindi acquisizioni e finanziamenti di importo superiore a 5.000 migliaia di Euro).

Si segnala che Fausto Manzana, fondatore dell’Emittente, riveste le cariche di Presidente del Consiglio di
Amministrazione e Amministratore Delegato dell’Emittente, oltre ad essere titolare di una partecipazione
pari al 66% del capitale sociale e del diritto di usufrutto su una partecipazione rappresentativa di un ulteriore
10% di FM, direttamente controllante I’Emittente, e personalmente garante per talune obbligazioni
dell’Emittente verso istituti bancari.

Ove Fausto Manzana sacrifichi gli interessi dell’Emittente a vantaggio dei propri, in violazione dei principi
di corretta gestione societaria e imprenditoriale dell’ Emittente stesso, cid potrebbe comportare effetti negativi
sulla attivitd, sulla situazione patrimoniale e/o finanziaria, sui risultati economici e sulle prospettive del
Gruppo nonché sul prezzo degli Strumenti Finanziari.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 14, Paragrafo 14.1.1. del Prospetto
Informativo.

4.1.21. Rischi connessi ai rapporti con Parti Correlate

1l Gruppo ¢ esposto al rischio di non poter aver certezza che, ove le operazioni concluse con Parti Correlate
Jossero state concluse fra o con terze parti, queste ultime avrebbero negoziato e stipulato i relativi contratti,
ovvero eseguito le operazioni stesse, alle medesime condizioni e con le stesse modalita concordate con le
predette Parti Correlate né che una volta giunti a scadenza i rapporti con Parti Correlate, gli stessi vengano
rinnovati o vengano rinnovati a condizioni simili a quelle sussistenti alla Data del Prospetto Informativo.

L’Emittente ha effettuato, anche nel recente passato, operazioni con Parti Correlate ed ha intrattenuto ed
intrattiene tuttora, rapporti di natura commerciale con Parti Correlate. La descrizione delle operazioni con
Parti Correlate concluse dall’Emittente per il semestre chiuso al 30 giugno 2018 e gli esercizi 2017, 2016 e
2015 e fino alla Data del Prospetto ¢ riportata nella Sezione Prima, Capitolo 19 del Prospetto Informativo cui
si rinvia. Si rinvia inoltre all’apposita sezione riportata nelle note al bilancio consolidato intermedio chiuso
al 30 giugno 2018.

Si segnala, in particolare, che alla Data del Prospetto Informativo ¢ in essere tra I’Emittente e FM un contratto
stipulato - previo parere favorevole del Comitato Controllo e Rischi nell’esercizio delle competenze
attribuitegli in tema di Operazioni con Parti Correlate - in data 22 ottobre 2018, come modificato in data 19
novembre 2018 e in data 10 dicembre 2018 (“Contratto FM 2018”) a seguito della risoluzione del
precedente contratto stipulato in data 9 novembre 2010 e modificato in data 24 gennaio 2017 (“Contratto
FM 2010”). 1l suddetto Contratto FM 2018 ha scadenza 31 dicembre 2019 e prevede rinnovi automatici di
dodici mesi in dodici mesi, salvo disdetta da comunicarsi per iscritto entro 30 giorni dalla data di scadenza.
Ai sensi di tale contratto FM si ¢ impegnata esclusivamente a fornire garanzie finanziarie nell’interesse di
GPI. Il Contratto FM 2018 prevede un corrispettivo pari all’1,25% del valore massimo garantito per ciascun
anno di durata della garanzia, con un tetto massimo pari a 500 migliaia di Euro annui. Il Comitato Controllo
e Rischi e il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente hanno ritenuto che il tasso dell’1,25% sia in linea
con le condizioni di mercato attualmente praticate da altri enti terzi garanti che rilasciano garanzie per conto
dell’Emittente (per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 19, Paragrafo 19.1 del
Prospetto Informativo).
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A differenza del Contratto FM 2018, il Contratto FM 2010 prevedeva oltre la prestazione di garanzie
finanziarie in favore dell’Emittente, la prestazione di ulteriori servizi e cosi in particolare, generici non
puntualmente definiti servizi di consulenza e supporto all’area commerciale e amministrativa di GPI per: (i)
prestazione di garanzie finanziarie; (ii) ’acquisto di partecipazioni e/o rami d’azienda nei settori di interesse
di GPI; (iii) I’impostazione e la definizione delle azioni commerciali e/o promozionali da intraprendersi sul
mercato estero; (iv) consulenza in materia legale, amministrativa e fiscale; (v) consulenza nell’ambito della
gestione e dello sviluppo aziendale. Il Contratto FM 2010 prevedeva: (a) un corrispettivo per la prestazione
di garanzie finanziarie, di importo pari all’1,25% del valore massimo garantito per ciascun anno di durata
della garanzia e (b) per tutte le altre attivita oggetto di tale contratto di acconti proporzionali alle spese
sostenute e con determinazione del saldo a fine anno. I servizi diversi dalla prestazione di garanzie previsti
dal Contratto FM 2010 venivano infatti definiti di volta in volta in funzione delle esigenze dell’Emittente
commisurando il compenso alle condizioni di mercato relative allo specifico servizio prestato. Per tali ultimi
servizi il contratto non prevedeva infatti un compenso prefissato.

Inoltre, in data 17 settembre 2018, previo parere favorevole del Comitato Controllo e Rischi in quanto
“Operazione di minore rilevanza” ai sensi della Procedura per le Operazioni Parti Correlate specificamente
adottata, la Societa ha sottoscritto con il dott. Paolo Girardi, che ricopriva il ruolo di direttore generale, un
accordo per la risoluzione consensuale del rapporto di lavoro subordinato (per ulteriori informazioni si rinvia
alla Sezione Prima, Capitolo 14, Paragrafo 14.1.3).

Si segnala infine che, ad eccezione di quanto sopra riportato, a far data dal 1° luglio 2018 e fino alla Data del
Prospetto Informativo, la Societa non ha posto in essere, con le proprie parti correlate, operazioni diverse da
quelle rappresentate nel Prospetto Informativo (cfr. Sezione Prima, Capitolo 19, Paragrafi 19.1 e 19.2 del
Prospetto Informativo) e inusuali per caratteristiche e/o significative per ammontari e/o che non rientrano
nell’andamento ordinario della propria attivita.

L’Emittente ritiene che — per quanto a sua conoscenza — le condizioni previste nei contratti ed effettivamente
applicate nei rapporti conclusi con Parti Correlate siano in linea con le condizioni di mercato correnti.
Tuttavia non vi ¢ garanzia che ove tali operazioni fossero state concluse tra, o con, terze parti, le stesse
avrebbero negoziato e stipulato i relativi contratti ovvero eseguito le operazioni stesse alle medesime
condizioni e modalita.

Si segnala che - sulla base di quanto disposto dall’articolo 13 del Regolamento Emittenti AIM Italia,
dall’articolo 10 del Regolamento OPC e dalle Disposizioni in tema di parti correlate emanate da Borsa
Italiana nel maggio 2012 ed applicabili alle societa emittenti strumenti finanziari ammessi alle negoziazioni
su AIM Italia - I’Emittente ha adottato sin dalla data di avvio delle negoziazioni delle Azioni Ordinarie e dei
Warrant su AIM Italia la “Procedura delle operazioni con parti correlate” che disciplina la gestione delle
operazioni concluse dall’Emittente e dal Gruppo con Parti Correlate.

Successivamente, in data 25 maggio 2018, il Consiglio di Amministrazione ha provveduto ad approvare la
Procedura OPC ossia una procedura delle operazioni con Parti Correlate che ¢ stata modificata ed integrata
rispetto alla precedente in considerazione di tutte le disposizioni dettate in materia dal Regolamento OPC per
le societa quotate in un mercato regolamentato, e che entrera in vigore, in sostituzione della precedente,
subordinatamente e con efficacia dalla Data di Avvio delle Negoziazioni.

In relazione ai contratti in essere alla Data del Prospetto Informativo tra le societa del Gruppo e le Parti
Correlate, non vi & certezza che, una volta giunti a scadenza, gli stessi verranno rinnovati o verranno rinnovati
a condizioni simili a quelle attuali. Si precisa al riguardo che ¢ intenzione dell’Emittente procedere al rinnovo
di tali contratti sottoponendoli, in ragione dei legami di correlazione con la controparte, della loro natura e
del loro controvalore, ai presidi previsti dalla Procedura OPC, come modificata ed integrata sino alla data di
rinnovo dei contratti medesimi.

Inoltre, la cessazione ovvero la risoluzione per qualsiasi motivo di uno o piu rapporti con Parti Correlate,
unitamente all’incapacita del Gruppo di sottoscrivere contratti con parti terze secondo termini e condizioni
sostanzialmente analoghi a quelli attualmente in essere potrebbe comportare effetti negativi sulla attivita,
sulla situazione patrimoniale e/o finanziaria, sui risultati economici e sulle prospettive del Gruppo.

Per ulteriori informazioni, si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 16, Paragrafo 16.4 e Capitolo 19, Paragrafi
19.1 e 19.2 del Prospetto Informativo.

4.1.22. Rischi da attivita di direzione e coordinamento
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Il Gruppo ¢ esposto ai rischi correlati all’attivita di direzione e coordinamento esercitata da FM
sull’ Emittente e dall’ Emittente sulle Controllate.

Alla Data del Prospetto Informativo I’Emittente ¢ sottoposta all’attivita di direzione e coordinamento, ai sensi
dell'art. 2497 del Codice Civile, di FM.

Si segnala tuttavia che con riferimento all’attivita di direzione e coordinamento esercitata sull’Emittente da
FM, il Consiglio di Amministrazione, in data 25 maggio 2018, ha deliberato ed attestato la non sussistenza
delle condizioni che inibiscono la quotazione di cui all’articolo 16, comma 1, del Regolamento Mercati dal
momento che: (a) ha adempiuto agli obblighi di pubblicita previsti dall’articolo 2497-bis del Codice Civile;
(b) ha un’autonoma capacita negoziale nei rapporti con la clientela e i fornitori; (c) non ha in essere con FM
(societa che esercita 1’attivita di direzione e coordinamento) alcun rapporto di tesoreria accentrata; (d)
dispone di un comitato di controllo interno composto da amministratori indipendenti cosi come sono
composti esclusivamente da amministratori indipendenti gli ulteriori comitati costituiti all’interno del
Consiglio di Amministrazione della Societa.

L’organizzazione aziendale dell’Emittente, inoltre, prevede che il presidio diretto e interno delle principali
funzioni aziendali relative al business sia svolto da responsabili di funzioni all’uopo individuati e nominati
dall’Emittente per ciascuna delle seguenti principali aree, cui fanno capo le relative strutture organiche
interne alla Societa: finanza, controllo e amministrazione, commerciale, legale, personale, acquisti e fornitori,
IT, R&D.

In particolare, I’Emittente dispone di una autonoma funzione organizzativa relativa alla direzione
amministrazione, finanza e controllo che fa capo al chief financial officer; inoltre, dispone di un adeguato
sistema di gestione, controllo interno e reporting volto a consentire ai responsabili di avere periodicamente e
con tempestivita un quadro sufficientemente esaustivo della situazione economica e finanziaria
dell’Emittente e tale da consentire in modo corretto: (i) il monitoraggio dei principali indicatori chiave e dei
fattori di rischio che attengono alla Societd; (ii) la produzione dei dati e delle informazioni con particolare
riguardo all’informazione finanziaria, secondo dimensioni di analisi adeguate alla tipologia di attivita, alla
complessita organizzativa e alle specificita del fabbisogno informativo del management; (iii) I’elaborazione
dei dati finanziari prospettici del piano industriale e del budget nonché la verifica del raggiungimento degli
obiettivi aziendali mediante un’analisi degli scostamenti. Cio consente al Consiglio di Amministrazione della
Societa di elaborare e approvare i piani strategici, industriali e finanziari, anche pluriennali, nonché i relativi
budget annuali.

L’Emittente infine dispone di una funzione organizzativa relativa alla direzione del personale incaricata della
nomina e dell’assunzione del personale e dei dirigenti dell’Emittente, la gestione dei rapporti di lavoro e
I’attuazione delle politiche remunerative, ivi inclusa la definizione del sentiero di carriera e
I’implementazione dei sistemi di valutazione delle prestazioni e incentivazione dei dirigenti.

Ove FM sacrifichi gli interessi dell’Emittente a vantaggio dei propri, in violazione dei principi di corretta
gestione societaria e imprenditoriale dell’Emittente stesso, cid potrebbe comportare effetti negativi sulla
attivita, sulla situazione patrimoniale e/o finanziaria, sui risultati economici e sulle prospettive del Gruppo
nonché sul prezzo degli Strumenti Finanziari.

Parimenti, alla Data del Prospetto Informativo, I’Emittente esercita attivita di direzione e coordinamento, ai
sensi dell'art. 2497 del Codice Civile, sulle Controllate indicate nella Sezione Prima, Capitolo 7, Paragrafo
7.1 del Prospetto Informativo e potrebbe essere ritenuta responsabile nei confronti dei soci e dei creditori
delle predette societa, allorquando sacrifichi gli interessi di queste ultime a vantaggio di quelli della Societa,
in violazione dei principi di corretta gestione societaria e imprenditoriale delle societa controllate medesime.
Pertanto, nellipotesi di soccombenza, nell'ambito di un eventuale giudizio nei confronti dell’Emittente ai
sensi degli artt. 2497 e seguenti del Codice Civile, potrebbero esservi conseguenze negative sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria dell'Emittente e del Gruppo.

In tema di responsabilita da attivita di direzione e coordinamento, I’art. 2497 del Codice Civile prevede, tra
I’altro, che “Le societa o gli enti che, esercitando attivita di direzione e coordinamento di societa, agiscono
nell'interesse imprenditoriale proprio o altrui in violazione dei principi di corretta gestione societaria e
imprenditoriale delle societa medesime, sono direttamente responsabili nei confronti dei soci di queste per
il pregiudizio arrecato alla redditivita ed al valore della partecipazione sociale, nonché nei confronti dei
creditori sociali per la lesione cagionata all'integrita del patrimonio della societa. Non vi é responsabilita
quando il danno risulta mancante alla luce del risultato complessivo dell'attivita di direzione e
coordinamento ovvero integralmente eliminato anche a seguito di operazioni a cio dirette. Risponde in solido

145




FATTORI DI RISCHIO

chi abbia comunque preso parte al fatto lesivo e, nei limiti del vantaggio conseguito, chi ne abbia
consapevolmente tratto beneficio”.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 7, Paragrafi 7.1 e 7.2 del Prospetto
Informativo.

4.1.23. Potenziali conflitti di interessi

1l Gruppo e esposto ai rischi correlati al fatto che alla Data del Prospetto Informativo alcuni componenti
del Consiglio di Amministrazione di GPI sono anche portatori di interessi propri e/o di terzi potenzialmente
in conflitto con quelli di GPI e del Gruppo in quanto: (i) detengono, direttamente o indirettamente tramite
altre societa, partecipazioni nel capitale di GPI e (ii) ricoprono cariche negli organi di amministrazione
di tali societa.

Si segnala che alla Data del Prospetto Informativo alcuni componenti del Consiglio di Amministrazione di
GPI sono anche portatori di interessi propri e/o di terzi potenzialmente in conflitto con quelli di GPI e del
Gruppo in quanto: (i) detengono, direttamente o indirettamente tramite altre societd, partecipazioni nel
capitale di GPI e (ii) ricoprono cariche negli organi di amministrazione di tali societa e cosi in particolare:

(1) Fausto Manzana, Presidente e Amministratore Delegato dell’Emittente ¢ altresi presidente del
consiglio di amministrazione nonché titolare di una partecipazione pari al 66% del capitale sociale
di FM e del diritto di usufrutto su una partecipazione rappresentativa di un ulteriore 10%;

(i)  Sergio e Dario Manzana, entrambi componenti del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente
sono ciascuno titolari di una partecipazione pari all’1% del capitale sociale di FM nonché entrambi
membri del consiglio di amministrazione di FM;

(ili)  Antonio Perricone, componente del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente € socio unico e
amministratore unico di Tempestina S.r.l. (una delle Societd Promotrici) nonché membro del
consiglio di amministrazione di Amber Capital Italia SGR S.p.A ;

(iv)  Andrea Mora, componente del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, ¢ titolare di una
partecipazione pari al 50% della societa TAAG S.r.l.

Alla Data del Prospetto Informativo, sulla base delle informazioni a disposizione della Societa:

(i)  FM e titolare di n. 10.113.470 Azioni Ordinarie, pari al 63,81% del capitale sociale con diritto di
voto di GPL

(i)  Antonio Perricone ¢ titolare di n. 2.600 Azioni Ordinarie, pari al 0,02% del capitale sociale con
diritto di voto di GPI;

(ili) Tempestina S.r.1. € titolare di n. 262.460 Azioni Ordinarie e n. 20.440 Azioni C, pari, rispettivamente,
al 1,66% del capitale sociale con diritto di voto di GPI e lo 0,13% del capitale sociale di GPI nonché
di n. 32.500 Warrant;

(iv) Amber Capital Italia SGR S.p.A. ¢ titolare, direttamente, di n. 70.450 Warrant nonché,
indirettamente in qualita di societa di gestione del comparto UCITS di Amber Equity Fund, di n.
299.000 Azioni Ordinarie, pari al 1,89% del capitale sociale con diritto di voto di GPIL. A tale ultimo
riguardo, si segnala che Antonio Perricone non fa parte del comitato investimenti del fondo Amber

Equity Fund;

(v)  Andrea Mora ¢ titolare di n. 300 Azioni Ordinarie, pari al 0,002% del capitale sociale con diritto di
voto di GPI;

(vi) TAAG S.r.l. ¢ titolare di n. 19.600 Azioni Ordinarie 0,12% del capitale sociale con diritto di voto di
GPL

Considerato quanto sopra, gli interessi dei suddetti amministratori potrebbero, in occasione di alcune
decisioni dell’Emittente, non essere del tutto coincidenti con quelli di altri titolari di azioni di GPL

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 14, Paragrafo 14.2, del Prospetto Informativo.
4.1.24. Rischi connessi alla difesa dei diritti di proprieta industriale e intellettuale

1l Gruppo ¢é esposto a rischi connessi alla contitolarita di taluni diritti di proprieta intellettuale, all’ eventuale
appropriazione indebita di informazioni riservate o un uso non autorizzato di sistemi e software applicativi
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da parte di terzi nonché ad eventuali rivendicazioni economiche da parte di dipendenti ed ex dipendenti con
mansioni specificamente riferibili alla creazione e sviluppo dei software.

Alla Data del Prospetto Informativo, non si segnala da parte del Gruppo alcuna dipendenza da particolari
marchi, brevetti o licenze né da nuovi procedimenti di fabbricazione.

N

La quasi totalita dei prodotti e delle soluzioni offerti dall’Emittente ¢ coperta da diritti di proprieta
intellettuale in titolarita della stessa. Si tratta, in particolare, di programmi software protetti dal diritto
d’autore. Non sussistono diritti di privativa industriale di terzi sulla proprieta industriale e intellettuale del
Gruppo fatta eccezione per taluni marchi e software di cui GPI € comproprietaria unitamente a INSIEL —
Informatica per il Sistema degli Enti Locali S.p.A., dopo essere subentrata nei relativi rapporti con
quest’ultima a seguito della fusione per incorporazione di Insiel Mercato nell’Emittente con efficacia dal 1°
novembre 2018, e il cui regime di comunione ¢ stato regolamentato tra le parti con atto dalle stesse sottoscritto
in data 16 gennaio 2018.

In ragione della gestione proprietaria del software nei termini anzidetti ed eccezion fatta per i regimi di
comunione sopra indicati, non sussistono limitazioni allo sfruttamento dei software, derivanti dalla
sussistenza di diritti di proprieta industriale o intellettuale di terzi su detti programmi, derivanti da privative
in potenziale conflitto o da accordi relativi allo sfruttamento dei diritti in favore di soggetti terzi.

La contitolarita sopra descritta consente, a giudizio dell’Emittente, un utilizzo sufficientemente dinamico e
autonomo dei marchi e software oggetto di comunione a GPI nella gestione delle proprie attivita (in
particolare per quanto riguarda i profili evolutivi di modifica/aggiornamento e sviluppo di nuovi prodotti);
d’altro canto una condivisione paritaria dei beni implica inevitabili limitazioni sul piano della valorizzazione,
soprattutto rispetto alle operazioni di trasferimento dei diritti a favore di terzi, rispetto alle quali ¢
espressamente sancito un divieto di alienazione dei rispettivi diritti sui diritti comuni (cfr. Sezione Prima,
Capitolo 11, Paragrafo 11.6 del Prospetto Informativo).

Sebbene il Gruppo abbia adottato specifiche procedure interne atte ad evitare qualsiasi tipo di appropriazione
indebita di informazioni riservate o un uso non autorizzato di sistemi e software applicativi, non si possono
escludere eventuali violazioni da parte di terzi non autorizzati.

Per quanto riguarda i rapporti di lavoro con dipendenti che svolgono attivita di ideazione e sviluppo dei
software, non sussistono specifiche pattuizioni nei rispettivi contratti di lavoro, tese a individuare e regolare
tali attivita in maniera espressa; sono tuttavia presenti clausole di non concorrenza e riservatezza che le
societa del Gruppo inseriscono nei contratti di lavoro con i propri dipendenti con funzioni di
programmazione/sviluppo. Non sussistono inoltre specifiche pattuizioni contrattuali che regolano la
remunerazione dei risultati dell’attivita creativa, ideativa e inventiva svolta dai dipendenti. Si segnala
pertanto una potenziale criticita, di grado, tuttavia, a giudizio dell’Emittente non elevato, derivante da
possibili rivendicazioni economiche da parte dei dipendenti con mansioni specificamente riferibili alla
creazione e sviluppo dei software. Tale criticita ¢ infatti mitigata dalla considerazione che, nel corso degli
anni, lo sviluppo dei software del Gruppo non ¢ stato riferibile a singoli, o gruppi ristretti, di lavoratori,
potendosi piuttosto configurare quale risultato di un’attivita aggregata di una pluralita di dipendenti o
collaboratori. Da cio discende che, sebbene in linea teorica non sia possibile escludere i rischi connessi a
eventuali contestazioni di dipendenti o ex dipendenti delle Controllate che dovessero rivendicare la
remunerazione delle loro attivita inventive/creative, tali rischi, a giudizio dell’Emittente, non sono elevati.
Inoltre, anche nel caso di contestazioni, il lavoratore che dovesse invocare diritti risarcitori, sarebbe chiamato
a soddisfare un onere probatorio di particolare severita, dovendo dimostrare che un determinato software ¢
attribuibile in via esclusiva, o pressoché esclusiva, alla propria attivita inventiva (che non rientrerebbe nelle
normali mansioni di “programmatore” o ‘“‘sistemista”), come tale, non remunerata adeguatamente dal
compenso contrattualmente pattuito. Alla Data del Prospetto Informativo né la Societa né le altre societa del
Gruppo sono coinvolte in alcun contenzioso con propri dipendenti o ex dipendenti di siffatta natura né lo
sono state in passato.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 11, Paragrafo 11.2 del Prospetto Informativo.

In merito alla capitalizzazione dei costi effettuata nel triennio di riferimento, si segnala che I’Emittente ha
capitalizzato le attivitd immateriali ai sensi dello IAS 38, che reca le condizioni per la rilevazione iniziale di
una risorsa immateriale nell’attivo patrimoniale: I’identificabilita, il controllo e la capacita che I’attivita
generi futuri benefici economici.
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Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.3.1, Capitolo 11, Paragrafo
11.1 e Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8 del Prospetto Informativo.

4.1.25. Rischi relativi alla raccolta, conservazione e trattamento dei dati personali

1l Gruppo é esposto al rischio di distruzione, danneggiamento, perdita, sottrazione, trattamento non
autorizzato e divulgazione di dati personali che potrebbero comportare anche l'irrogazione da parte
dell’Autorita Garante per la Protezione dei Dati Personali di sanzioni a carico di dell’Emittente e/o di sue
Controllate.

Nello svolgimento della propria attivita — ed in particolare nella fornitura di servizi rivolti al settore della
sanitd — I’Emittente, o a seconda del caso, sue Controllate vengono in possesso, raccolgono, conservano e
trattano dati personali dei propri dipendenti ovvero degli utenti finali (i.e. pazienti di strutture ospedaliere) di
propri clienti (i.e. strutture ospedaliere ed esercenti le professioni sanitarie). Data la particolarita del settore
in cui opera il Gruppo, € necessario che vengano adottati altissimi standard di sicurezza, al fine di evitare
rischi di perdite di dati, accessi non autorizzati o trattamenti non conformi alle finalita della raccolta, che
potrebbero avere un impatto negativo sull’attivita del Gruppo, anche in termini reputazionali, nonché
comportare 1’irrogazione da parte dell’ Autorita Garante per la Protezione dei Dati Personali di sanzioni,
amministrative e penali, a carico del Gruppo, con conseguenti possibili effetti negativi sull’attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziaria dello stesso.

A tal proposito va evidenziato che in data 24 maggio 2016 ¢ entrato in vigore un nuovo Regolamento Europeo
Privacy volto a disciplinare i trattamenti e la circolazione di dati personali, sia nel settore privato, sia nel
settore pubblico, ed ¢ divenuto applicabile, senza necessita di recepimento, in tutti i Paesi dell’Unione
europea a decorrere dal 25 maggio 2018.

Con il nuovo Regolamento Europeo Privacy viene uniformato e inasprito il sistema sanzionatorio tramite
I’aumento dell’ammontare delle sanzioni amministrative pecuniarie per le imprese che non dovessero
allinearsi alle nuove direttive. Le sanzioni variano a seconda del trasgressore, se si tratta di persona fisica o
impresa, e possono arrivare fino ad un massimo di 20 milioni di Euro o fino al 4% del fatturato mondiale
totale annuo.

Per tale ragione, I’Emittente ha avviato, gia nel giugno del 2016 dando mandato ad una societa terza
specializzata nel settore (Sicurdata S.r.1.), un’attivita di revisione delle procedure e dei presidi relativi alla
raccolta, conservazione e trattamento dei dati personali, anche al fine di adeguare al Regolamento Europeo
Privacy tutte le societd del Gruppo. Nell’ambito di questa attivita di revisione, rientrano, inter alia, la
predisposizione del registro dei trattamenti e del Privacy Impact Assessment nonché la nomina del Data
Protection Officer. Alla Data del Prospetto Informativo, la suddetta attivita ¢ stata completata.

Nonostante i presidi adottati dall’Emittente e dalle Controllate non pud escludersi comunque il rischio che i
dati personali vengano danneggiati o perduti, ovvero sottratti, divulgati o trattati per finalita diverse da quelle
autorizzate, anche ad opera di soggetti non autorizzati (sia terzi sia dipendenti). L’eventuale distruzione,
danneggiamento o perdita dei dati personali, cosi come la loro sottrazione, il loro trattamento non autorizzato
o la loro divulgazione, avrebbero un impatto negativo sulle attivita del Gruppo e potrebbero comportare
I’irrogazione da parte dell’ Autorita Garante per la Protezione dei Dati Personali di sanzioni a carico di
dell’Emittente e/o di sue Controllate, con conseguenti effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo. Si segnala tuttavia che per quanto a conoscenza dell’Emittente alla
Data del Prospetto Informativo, non si sono verificati in passato né sono in corso alla Data del Prospetto
Informativo eventi di perdita, sottrazione e/o utilizzo improprio dei dati personali raccolti dall’Emittente e/o
da sue Controllate.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.2.1.5.
4.1.26.  Rischi connessi al sistema di controllo di gestione

1l Gruppo e esposto al rischio che, nonostante le recenti azioni adottate dall’ Emittente per migliorare il
sistema di controllo di gestione ed il sistema contabile ad esso funzionale, azioni rese operative a partire
dalla produzione dei dati civilistici e gestionali relativi alla semestrale 2018, queste possano comunque
risultare nella concreta attuazione nell’ immediato futuro, inefficienti o inefficaci, proprio perché di recente
adozione.

Nell’ambito del processo di quotazione al MTA la Societa ha analizzato i processi concernenti sia il sistema
di controllo di gestione che il sistema contabile ad esso funzionale, al fine di individuare eventuali criticita
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dei medesimi e possibili soluzioni e miglioramenti. Nell’ambito di tali attivita di verifica, la Societa ha
individuato 1’inadeguatezza rispetto al processo di integrazione automatizzata del perimetro di
consolidamento. Si segnala infatti che il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha identificato una
riclassifica nelle poste patrimoniali del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017 nonché altre marginali
inesattezze dovute alla descrizione di una tipologia di costo e ad una elisione di una partita finanziaria
infragruppo. In data 25 maggio 2018 il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha deliberato le
conseguenti rettifiche, e quindi approvato tale bilancio consolidato nella versione corretta. La Societa di
Revisione ha riemesso la propria relazione in data 28 maggio 2018. Inoltre il bilancio consolidato ed il
bilancio separato al 31 dicembre 2017 dell’Emittente non tengono conto di errate classificazioni della
posizione finanziaria netta tra breve e lungo termine che avrebbero comportato complessivamente maggiori
passivita finanziarie non correnti per 24 migliaia di Euro e minori passivita finanziarie correnti per pari
importo. Tali ultime errate classificazioni non sono state oggetto di correzione nel bilancio di esercizio
separato e nel relativo bilancio consolidato dell’Emittente al 31 dicembre 2017, in quanto non sono state
ritenute significative ai fini della rappresentazione veritiera e corretta della situazione finanziaria al 31
dicembre 2017 separata e consolidata dell’ Emittente.

La Societa ha, quindi, provveduto ad attuare alcune iniziative per 1’aggiornamento e il miglioramento del
sistema contabile e del sistema di controllo di gestione che, alla Data del Prospetto Informativo, sono state
completate, finalizzate e testate. In particolare, le attivita di cui sopra hanno riguardato il collegamento diretto
e quindi I'importazione automatizzata dei dati ai fini del consolidamento delle societa del Gruppo, cosa che
permette 1’eliminazione di errori di riclassificazione delle medesime poste provenienti dalle diverse entita,
oltre ad una maggior rapidita e verificabilita del processo. Le iniziative in parola sono state rese operative a
partire dalla produzione dei dati civilistici e gestionali relativi alla semestrale 2018.

N

L’inadeguatezza dell’Emittente sopra descritta, alla Data del Prospetto Informativo, € stata quindi
positivamente risolta. L’Emittente ritiene che il sistema di controllo di gestione ed il sistema contabile ad
esso funzionale, siano in grado di consentire ai responsabili di disporre periodicamente e con tempestivita di
un quadro sufficientemente esaustivo della situazione economica e finanziaria sia a livello consolidato che
delle ASA in cui il Gruppo ¢ articolato.

Tuttavia non ¢ possibile escludere che le recenti azioni adottate dall’Emittente per migliorare il sistema di
controllo di gestione ed il sistema contabile ad esso funzionale, possano comunque risultare nella futura
concreta attuazione inefficienti, proprio perché di recente adozione.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.6 del Prospetto Informativo.
4.1.27. Rischi connessi alle perdite di valore relative all’avviamento

1l Gruppo GPI ¢ esposto al rischio di svalutazione dell’avviamento a fronte di variazioni dei parametri
utilizzati per I'impairment test.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2017 del Gruppo riporta attivita non correnti pari a 106.657 migliaia
di Euro che includono un valore complessivo degli avviamenti delle societa acquisite e/o fuse pari a 18.956
migliaia di Euro a fronte di un valore complessivo dell’attivo alla stessa data pari a 262.863 migliaia di Euro
ed a un totale patrimonio netto di 64.068 migliaia di Euro.

La voce in esame si riferisce essenzialmente alla differenza positiva tra il prezzo di acquisto ed il valore netto
corrente delle attivita acquisite e delle passivita assunte, valutate al relativo valore di mercato, delle societa
acquisite e/o fuse nel corso del tempo dal Gruppo GPI (si veda la Sezione Prima, Capitolo 20 del Prospetto
Informativo).

Il valore complessivo degli avviamenti iscritti ammonta rispettivamente a 19.657 migliaia di Euro al 30
giugno 2018, 18.956 migliaia di Euro al 31 dicembre 2017, 6.144 migliaia di Euro 31 al dicembre 2016 e
2.082 migliaia di Euro al 31 dicembre 2015. L’incidenza in termini percentuali di tale voce sul totale attivo
patrimoniale del Gruppo GPI ¢ pari al 7,1% al 30 giugno 2018, al 7,2% al 31 dicembre 2017, al 2,8% al 31
dicembre 2016 ed al 1,9% al 31 dicembre 2015, mentre 1’incidenza in termini percentuali di tale voce sul
patrimonio netto del Gruppo (al netto della quota di terzi) ¢ pari rispettivamente al 32,8% al 30 giugno 2018,
30,1% al 31 dicembre 2017, al 10,2% al 31 dicembre 2016 ed al 51,2% al 31 dicembre 2015.

L’incremento dell’avviamento al 31 dicembre 2017 ¢ principalmente riferito alla modifica dell’area di
consolidamento. In particolare I’incremento ¢ attribuibile per 5.213 migliaia di Euro all’acquisizione di
Hemasoft Software, per 1.741 migliaia di Euro all’acquisizione di Nuova Sigma, per 1.758 migliaia di Euro
all’acquisizione di Info Line, per 2.150 migliaia di Euro all’acquisizione di Xidera, per 1.731 migliaia di
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Euro all’acquisizione di Bim Italia, per 156 migliaia di Euro all’acquisizione di DOMINO e per 66 migliaia
di Euro all’acquisizione di Netmedica.

L’incremento dell’avviamento al 30 giugno 2018 ¢ principalmente riferito alla modifica dell’area di
consolidamento. In particolare 1’incremento ¢ attribuibile per 701 migliaia di Euro all’acquisizione di Erre
Effe.

Con riferimento all’incremento dell’avviamento relativo alle acquisizioni sopra riportate, si segnala che, in
virtu della complessita delle valutazioni dei numerosi e diversificati attivi e passivi delle entita acquisite, il
Gruppo GPI si ¢ avvalso della facolta prevista dal principio contabile IFRS 3 che consente la definitiva
allocazione del costo dell’acquisizione entro dodici mesi dalla data di acquisto e pertanto con riferimento alle
acquisizione di Erre Effe le valutazioni sono ancora in corso alla Data del Prospetto Informativo.
Conseguentemente il valore delle attivita, delle passivita e dell’avviamento potrebbe essere oggetto di
revisione. Si segnala infine che, con riferimento alle operazioni di acquisizione di Netmedica e Gbim, non ¢
stato effettuato 1’ impairment test.

At sensi dello IAS 36, I’avviamento non € soggetto ad ammortamento ma a verifica annuale per riduzione di
valore, o piu frequentemente, qualora si verifichino specifici eventi e circostanze che possono far presumere
una riduzione di valore (impairment test). Si specifica che in passato con riferimento all’avviamento, non
sono state effettuate svalutazioni.

Si segnala tuttavia che tra i profili che possono condizionare negativamente la redditivita del Gruppo GPI,
anche in misura significativa, vi sono eventuali svalutazioni della voce avviamento.

Con riferimento all’impairment test, si segnala che non sono state rilasciate fairness opinon da esperti
indipendenti. L’Emittente ha, pertanto, effettuato le proprie elaborazioni sulla base dei business plan
prospettici per singola CGU. Le assunzioni alla base di tali piani sono specifiche per singola societa e/o CGU
per le quali non sono disponibili analisi specifiche di performance settoriale storica o prospettica da prendere
come riferimento su base nazionale o internazionale.

La Societa ha utilizzato dati previsionali in relazione alla valutazione di attivita immateriali inerenti le societa
acquisite che risultano particolarmente sfidanti rispetto alle previsioni del settore di riferimento della Societa.
Inoltre, per talune CGU (CGU Distribuzione del farmaco, CGU Desktop Management, PCS, Xidera, CGU
Veterinaria, Nuova Sigma, Hemasoft e BIM Italia), il cui attivo immateriale ¢ pari al 92% del totale degli
attivi immateriali del Gruppo, tali previsioni risultano sfidanti rispetto alle previsioni utilizzate nel piano
industriale 2018-2020 per le aree strategiche d’affari d’appartenenza. Infine, per quattro CGU del Gruppo
(CGU Veterinaria, Nuova Sigma, Hemasoft e BIM Italia), il cui attivo immateriale & pari al 46% del totale
degli attivi immateriali del Gruppo, le suddette previsioni risultano sfidanti rispetto alla crescita storica
registrata dal Gruppo nel periodo 2015-2017.

GPI ha sottoposto a verifica di recuperabilita il valore contabile del Capitale Investito Netto (CIN) al 31
dicembre 2017. Il CIN ¢ comprensivo del valore dell’avviamento. Per quanto riguarda I’avviamento relativo
ad acquisizioni effettuate nell’esercizio, ai fini dell’impairment test, il valore ¢ stato allocato
provvisoriamente alle singole Controllate acquisite senza una analisi puntuale per attribuire gli avviamenti a
specifici settori operativi, in vista di una allocazione pill puntuale da effettuare nel periodo di 12 mesi
successivo all’acquisizione. Il management ha quindi preferito, prudenzialmente, considerare le societa

acquisite come unita generatrici di flussi di cassa largamente indipendenti.

Nel determinare il valore recuperabile, individuato nel valore d’uso come sommatoria dei flussi di cassa
attualizzati generati in futuro ed in modo continuativo del Capitale Investito Netto (metodo Discounted Cash
Flow Unlevered), il management ha fatto riferimento ai business plan alla base delle acquisizioni delle
singole CGU.

In maggior dettaglio, ai fini della determinazione del valore recuperabile del Capitale Investito Netto,
I’attualizzazione dei flussi di cassa ¢ stata effettuata utilizzando un tasso di attualizzazione (WACC) che tiene
conto dei rischi specifici dell’attivita e che rispecchia le correnti valutazioni di mercato del costo del denaro.
Sono stati calcolati differenti WACC come indicati nella tabella sotto riportata.

I1 valore recuperabile include anche il valore terminale dei flussi di reddito (ferminal value) che ¢ stato
calcolato con il metodo “della rendita perpetua” considerando un tasso di crescita (g rate) pari a zero.
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Nel valore terminale € stato considerato un flusso di cassa operativo pari all’ultimo anno di piano, rettificato
in modo da riflettere una situazione “a regime”. E stato bilanciato il livello di ammortamenti e degli
investimenti e si € ipotizzata una variazione di capitale circolante pari a zero.

Il costo medio ponderato del capitale calcolato ai fini dell’attualizzazione dei flussi si basa su una
ponderazione tra il costo del debito e il costo dell’equity, elaborato sulla base dei valori di aziende
comparabili a GPI e operanti quindi nello stesso settore di attivita.

Nella tabella che segue vengono indicati il valore della voce avviamenti per CGU al 31 dicembre 2017, il
valore del WACC utilizzato ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa ed il valore del WACC tale da
azzerare la differenza tra valore recuperabile e valore contabile delle CGU (stress test WACC).

Stress

In migliaia di Euro test 31 dicembre 2017
(WACC)

Avviamenti sorti da acquisizioni effettuate nel 2017:

Avviamento da acquisizione Info Line 10,6% 7,7% 2.954
Avviamento da acquisizione Netmedica (*) - - 66
Avviamento da acquisizione DOMINO (*%*) 100,0% 7,7% 156
Avviamento da acquisizione Bim Italia 10,0% 8,1% 1.731
Avviamento da acquisizione Hemasoft Software 13,6% 8,5% 13.339
Avviamento da acquisizione Nuova Sigma 13,6% 8,1% 5317
Avviamento da acquisizione Xidera 8.5% 8.5% 2.150

Avviamenti sorti da acquisizioni effettuate in esercizi precedenti:

Avviamento da acquisizione PCS 14,6% 8,1% 4.045
Sistemi informativi ospedalieri (Gbim) - - 15
Desktop management (ex GPI Technology S.r.1.) 35,0% 8,5% 1.336
Distribuzione del farmaco (Riedl) 44,0% 8.5% 452
Veterinaria (ex Sferacarta S.r.1.) 12,8% 8.,1% 293
Totale 31.854

(*) L’Emittente non ha proceduto a effettuare 1’impairment test in relazione all’avviamento Netmedica stante I’'immaterialita dell’importo.

(**)  L’avviamento iscritto in relazione all’acquisizione DOMINO presenta uno stress test WACC pari al 100% in quanto il Capitale Investito

Netto assume valore negativo.

Dall’impairment test effettuato non sono emerse perdite di valore, risultando il valore d’uso ottenuto sempre
superiore al valore contabile.

Al 31 dicembre 2017 dai risultati dell’ impairment test emerge la seguente eccedenza tra il valore recuperabile
e il valore contabile delle CGU identificate:

%

Terminal Valore Valore

value recuperabile contabile Eccedenza
CGU Veterinaria (ex Sferacarta S.r.1.) 75% 3.997 2.408 1.589
CGU Distribuzione del farmaco (Riedl) 71% 11.514 1.883 9.631
CGU Desktop Management (ex GPI Technology S.r.1.) 78% 15.433 2.497 12.936
Avviamento da acquisizione PCS 88% 11.932 6.107 5.825
Avviamento da acquisizione Info Line 77% 5.930 4.213 1.717
Avviamento da acquisizione Netmedica (*) n.d. n.d. 75 -
Avviamento da acquisizione DOMINO 76% 1.976 (446) 2423
Avviamento da acquisizione Bim Italia 79% 13.957 11.067 2.891
Avviamento da acquisizione Hemasoft Software 82% 23.818 13.945 9.873
Avviamento da acquisizione Nuova Sigma 73% 22.710 13.476 9.234
Avviamento da acquisizione Xidera 87% 2.891 2.886 5

(*) L’Emittente non ha proceduto a effettuare I’ impairment test in relazione all’avviamento Netmedica stante 1’immaterialita dell’importo.

La Societa ha utilizzato dati previsionali in relazione alla valutazione di attivita immateriali inerenti le societa
acquisite che risultano sfidanti rispetto alle previsioni di settore e per talune di queste societa, il cui
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avviamento ¢ pari al 46% del totale dell’avviamento di Gruppo al 30 giugno 2018, che risultano altresi
sfidanti rispetto alla crescita registrata dal Gruppo stesso nel periodo 2015-2017.

Si segnala inoltre che, in considerazione del limitato margine tra il valore recuperabile ed il valore contabile
della CGU Xidera, le cui attivita immateriali iscritte nel bilancio consolidato al 30 giugno 2018 sono pari a
2.174 migliaia di Euro (pari al 2,8% delle attivita immateriali del Gruppo al 30 giugno 2018), il verificarsi di
un andamento peggiorativo rispetto alle previsioni formulate dal management nei business plan utilizzati ai
fini della verifica della recuperabilita del valore delle attivitd immateriali potrebbe comportare la necessita di
svalutare I’avviamento e le altre attivita immateriali con conseguenze, seppur minime, sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente.

Con riferimento alla recuperabilita dell’avviamento iscritto al 30 giugno 2018, si precisa che nel periodo non
si sono evidenziati indicatori di impairment.

Per ulteriori informazioni si veda Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8, “Attivita immateriali e
avviamento ”, del Prospetto Informativo.

4.1.28. Rischi relativi alle stime, alle dichiarazioni di preminenza e alle informazioni di mercato

1l Gruppo e esposto al rischio che le stime e dichiarazioni contenute nel Prospetto Informativo, sebbene alla
Data del Prospetto Informativo siano ritenute dall’ Emittente ragionevoli, potrebbero rivelarsi in futuro
errate.

Il Prospetto Informativo contiene informazioni in merito ai mercati di riferimento e posizionamento
competitivo del Gruppo, alcune dichiarazioni di preminenza e altre elaborazioni interne formulate
dall’Emittente sulla base della conoscenza del settore di appartenenza, di dati disponibili e dell’esperienza
del management del Gruppo.

Tali stime e dichiarazioni si basano, ove disponibili, su dati le cui fonti, consultabili a fronte del pagamento
di un corrispettivo, sono di volta in volta indicate nel Prospetto Informativo e, in mancanza, costituiscono
elaborazioni effettuate dall’Emittente stesso con il conseguente grado di soggettivita e margine di incertezza
che ne deriva. Inoltre le stime e dichiarazioni contenute nel Prospetto Informativo, sebbene al momento siano
ritenute dall’Emittente ragionevoli, potrebbero rivelarsi in futuro errate. Molti fattori potrebbero causare
differenze nello sviluppo, nei risultati o nella performance di GPI e del Gruppo rispetto a quanto
esplicitamente o implicitamente espresso in termini di stime e dichiarazioni. Tali fattori, a titolo
esemplificativo, comprendono: (i) cambiamenti nelle condizioni economiche, di business o legali in genere;
(i1) cambiamenti e volatilita nei tassi di interesse e nei corsi azionari; (iii) cambiamenti nelle politiche di
governo e nella regolamentazione; (iv) cambiamenti nello scenario competitivo; (v) capacita di realizzare
sinergie di costo e di ricavo; (vi) fattori che allo stato non sono noti.

L’effettivo verificarsi di uno o piu rischi o I'erroneita delle ipotesi elaborate dall’Emittente potrebbero
determinare risultati sostanzialmente differenti rispetto a quelli assunti nelle stime e dichiarazioni contenute
nel Prospetto Informativo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.2, del Prospetto Informativo.
4.1.29. Rischi connessi ai limiti alla distribuzione dei dividendi dell’Emittente

1l Gruppo e esposto ai rischi relativi, rispettivamente, al fatto che (i) I’Emittente, alla Data del Prospetto
Informativo, non ha adottato alcuna politica in merito alla distribuzione di dividendi futuri; (ii) sussistono
vincoli di distribuzione dei dividendi previsti in taluni contratti di finanziamento di cui é parte I’Emittente
nonché dai regolamenti, rispettivamente, del Prestito 2016-2023 e del Prestito 2017-2022; (iii) I’eventuale
distribuzione dei dividendi dipendera dal voto espresso da FM in assemblea e (iv) di non riuscire a realizzare
utili distribuibili ovvero anche a fronte di utili di esercizio distribuibili, che non si deliberi di procedere alla
distribuzione di dividendi agli azionisti o, ancora, di procedere a distribuzioni in misura diversa rispetto al
passato.

L’Emittente, alla Data del Prospetto Informativo, non ha adottato alcuna politica in merito alla distribuzione
di dividendi futuri. Spettera, pertanto, di volta in volta al Consiglio di Amministrazione della Societa
sottoporre all’assemblea degli azionisti la determinazione degli stessi.

Nell’esercizio in corso alla Data del Prospetto Informativo e nei precedenti tre esercizi, ’assemblea dei soci
dell’Emittente ha deliberato distribuzioni di dividendi a favore degli azionisti come segue:
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- in data 30 aprile 2018 I’assemblea dei soci ha approvato la distribuzione di dividendi derivanti
dall’utile di esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 per un importo lordo per azione avente diritto pari
a Euro 0,30. In data 9 maggio 2018 la Societa ha provveduto al pagamento del suddetto dividendo per
un importo complessivo pari a Euro 4.742.038,50. Il dividendo unitario sopraindicato rapportato alle
n. 15.806.795 Azioni Ordinarie in circolazione alla Data del Prospetto Informativo (al netto delle
41.424 Azioni Ordinarie proprie detenute dall’Emittente alla medesima data e delle 61.320 Azioni C),
¢ invariato a 0,30 Euro per Azione Ordinaria alla Data del Prospetto Informativo, non essendo
intervenute nel frattempo variazioni significative sulle azioni stesse;

- in data 28 aprile 2017 I’assemblea dei soci ha approvato la distribuzione di dividendi derivanti
dall’utile di esercizio chiuso al 31 dicembre 2016 per un importo complessivo pari ad 4.601.990,70
Euro, corrispondente ad un dividendo unitario lordo di 0,30 Euro per ciascuna delle n. 5.339.969
Azioni Ordinarie e delle n. 10.000.000 Azioni B aventi diritto in circolazione al 10 maggio 2017, data
di pagamento del dividendo (al netto delle Azioni C). Il dividendo unitario sopraindicato rapportato
alle n. 15.806.795 Azioni Ordinarie in circolazione alla Data del Prospetto Informativo (al netto delle
41.424 Azioni Ordinarie proprie detenute dall’Emittente alla medesima data e delle 61.320 Azioni C),
sarebbe stato pari a circa 0,29 Euro per Azione alla data del Prospetto Informativo;

- in data 19 aprile 2016, I’assemblea dei soci ha approvato la distribuzione di dividendi derivanti
dall’utile di esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 per un importo complessivo pari ad 1.800.000,00
Euro, corrispondente ad un dividendo unitario di 0,225 Euro per ciascuna delle n. 7.174.400 azioni
ordinarie e delle n. 825.600 Azioni B Orizzonte aventi diritto in circolazione alle rispettive date di
pagamento di tali dividendi. Il dividendo unitario sopraindicato rapportato alle n. 15.806.795 Azioni
Ordinarie in circolazione alla Data del Prospetto Informativo (al netto delle 41.424 Azioni Ordinarie
proprie detenute dall’Emittente alla medesima data e delle 61.320 Azioni C), sarebbe stato pari a circa
0,11 Euro per Azione alla data del Prospetto Informativo;

- in data 30 aprile 2015 I’assemblea dei soci ha approvato la distribuzione di dividendi derivanti
dall’utile di esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 per un importo complessivo pari ad 1.800.000,00
Euro, pari ad un dividendo unitario di 0,225 Euro per ciascuna delle n. 7.174.400 azioni ordinarie e
delle n. 825.600 Azioni B Orizzonte aventi diritto in circolazione alle rispettive date di pagamento di
tali dividendi. Il dividendo unitario sopraindicato rapportato alle n. 15.806.795 Azioni Ordinarie in
circolazione alla Data del Prospetto Informativo (al netto delle 41.424 Azioni Ordinarie proprie
detenute dall’Emittente alla medesima data e delle 61.320 Azioni C), sarebbe stato pari a circa 0,11
Euro per Azione alla data del Prospetto Informativo.

Si segnala che sussistono vincoli di distribuzione dei dividendi previsti sia dal contratto di finanziamento
sottoscritto tra GPI e Unicredit S.p.A. in data 26 giugno 2015 (“Finanziamento Unicredit 2015”) sia dal
contratto di finanziamento concluso tra le medesime parti in data 29 settembre 2017 (“Finanziamento
Unicredit 2017”). In tali contratti ¢ infatti, inter alia, previsto I'impegno della Societa a non effettuare
distribuzioni di utili, riserve o dividendi qualora i covenant finanziari non siano rispettati ovvero da tali
distribuzioni derivi una violazione di tali covenant finanziari oppure qualora siano in corso o possano derivare
dalle suddette distribuzioni inadempimenti agli obblighi di pagamento della Societd o ad ulteriori obblighi
previsti da tali contratti o eventi suscettibili di dare luogo alla cessazione anticipata degli stessi contratti (cfr.
Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.1.3 e 22.1.13 del Prospetto Informativo).

Analoghi vincoli alla distribuzione dei dividendi sono previsti dal regolamento del Prestito 2016-2023
nonché del Prestito 2017-2022 che prevedono infatti la facolta per i titolari di tali obbligazioni di richiedere
il rimborso anticipato del prestito medesimo al verificarsi di una serie di eventi, tra i quali, inter alia,
distribuzioni di dividendi o riserve ai soci che comportino la violazione dei covenant finanziari previsti dagli
stessi regolamenti o I'inadempimento dell’Emittente ai propri obblighi di pagamento ai sensi di tali
regolamenti (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafi 22.2.3 e 22.2.4 del Prospetto Informativo).

Inoltre, alla Data di Avvio delle Negoziazioni, GPI continuera ad essere indirettamente controllata da Fausto
Manzana, il quale a sua volta detiene il controllo di diritto su FM ai sensi dell'articolo 2359, comma 1, n. 1
del Codice Civile, I’eventuale distribuzione dei dividendi dipendera pertanto dal voto espresso da FM in
assemblea (cfr. Sezione Prima, Capitolo 18, Paragrafo 18.3, del Prospetto Informativo).

Non ¢ possibile garantire che in futuro I’Emittente realizzi utili distribuibili né che, anche a fronte di utili di
esercizio distribuibili, si deliberi di procedere alla distribuzione di dividendi agli azionisti o, ancora, di
procedere a distribuzioni in misura similare a quanto effettuato in passato. La distribuzione di dividendi da
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parte dell’Emittente sara tra l’altro condizionata per gli esercizi futuri dai risultati conseguiti, dalla
costituzione e dal mantenimento delle riserve obbligatorie per legge, dal generale andamento della gestione
e dai piani di sviluppo predisposti dal management nonché dalle future delibere dell’assemblea che approvino
(in tutto o in parte) la distribuzione degli utili distribuibili.

La distribuzione dei dividendi dipendera inoltre anche dalle eventuali opportunita e necessita di investimento
e/o dal rispetto degli obblighi assunti contrattualmente sopra brevemente descritti.

Alla Data del Prospetto Informativo, non ¢ possibile pertanto fornire alcuna previsione in merito a eventuali
future distribuzioni di dividendi da parte dell’Emittente.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.7, del Prospetto Informativo.

4.1.30. Rischi connessi al sistema di governo societario e all’applicazione differita di alcune
previsioni statutarie

Sono evidenziati di seguito i rischi derivanti dal fatto che alcune disposizioni statutarie in materia di
governance di societa quotate troveranno applicazione solo in via differita rispetto alla Data di Avvio delle
Negoziazioni, nonché da possibili situazioni di stallo in seno ai comitati costituiti all’interno del Consiglio
di Amministrazione.

L’Emittente ha provveduto ad adeguare il proprio statuto sociale e il proprio sistema di governo societario
alle disposizioni normative previste dal TUF e ai principi stabiliti dal Codice di Autodisciplina e richiamati
dal Regolamento di Borsa ed alle Istruzioni di Borsa ai fini dell’ammissione a quotazione delle Azioni
Ordinarie e dei Warrant sul MTA. In data 30 aprile 2018, I’assemblea straordinaria degli azionisti ha
approvato lo Statuto GPI MTA che entrera in vigore alla Data di Avvio delle Negoziazioni.

Lo Statuto GPI MTA prevede, tra I’altro, il meccanismo del voto di lista per la nomina dei membri del
Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale che, secondo quanto previsto dalla normativa
applicabile, contiene disposizioni finalizzate a consentire la nomina di rappresentanti delle minoranze in tali
organi sociali.

I1 Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, nominato dall’assemblea del 30 aprile 2018, restera in carica
fino all’approvazione del bilancio della Societa relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2020. Pertanto,
solo a partire dal primo rinnovo del Consiglio di Amministrazione successivo alla Data di Avvio delle
Negoziazioni troveranno applicazione le previsioni in materia di voto di lista contenute nello Statuto GPI
MTA, che consentono alla lista di minoranza che ottenga il maggior numero di voti di nominare un
amministratore, in conformita a quanto previsto dall’articolo 147- ter, comma 3, del TUF.

I1 Collegio Sindacale in carica alla Data di Avvio delle Negoziazioni ¢ stato nominato dall’assemblea dei
soci del 12 ottobre 2016 e rimarra in carica sino alla data dell’assemblea convocata per 1’approvazione del
bilancio al 31 dicembre 2018. Pertanto, solo a partire dal primo rinnovo del Collegio Sindacale successivo
alla Data di Avvio delle Negoziazioni troveranno applicazione le previsioni in materia di voto di lista
contenute nello Statuto GPI MTA, che consentono alla lista di minoranza che ottenga il maggior numero di
voti di nominare un sindaco effettivo e un sindaco supplente e che il Presidente del Collegio Sindacale sia
nominato dall’ Assemblea tra i sindaci eletti dalla minoranza, in conformita a quanto previsto dall’articolo
148, commi 2 e 2-bis del TUF.

Lo Statuto GPI MTA contiene, inoltre, disposizioni che prevedono che il riparto degli amministratori e dei
sindaci da eleggere sia effettuato in base a criteri che assicurino 1’equilibrio tra i generi in conformita agli
articoli 147-ter, comma 1-ter, e 148, comma 1-bis, del TUF.

I criteri normativi previsti dalle sopra citate previsioni normative in materia di equilibrio tra i generi si
applicheranno per tre mandati consecutivi a decorrere dal primo rinnovo del Consiglio di Amministrazione
e del Collegio Sindacale dell’Emittente successivo alla Data di Avvio delle Negoziazioni.

Il Comitato per la Remunerazione ed il Comitato Controllo e Rischi - costituiti in seno al Consiglio di
Amministrazione in conformita alle regole di composizione previste dal Codice di Autodisciplina (art. 7.P.4),
dal Regolamento Mercati (art. 16) e dal Regolamento OPC - sono composti necessariamente da n. 2
amministratori non esecutivi indipendenti. Cid potrebbe comportare situazioni di stallo in caso di disaccordo
tra i due componenti in seno ai comitati, non avendo la Societa ritenuto necessario adottare formalmente dei
presidi per evitare tali eventuali situazioni, attese anche le funzioni esclusivamente consultive e propositive
dei comitati in questione. Fa eccezione al riguardo la Procedura OPC, ove ¢ previsto che in caso di parita ¢
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attribuita prevalenza al voto del Presidente del Comitato Controllo e Rischi (facente anche le funzioni di
Comitato per le Operazioni con Parti Correlate).

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 16, Paragrafi 16.3 e 16.4, e al Capitolo 21,
Paragrafo 21.2 del Prospetto Informativo.

4.1.31. Rischi connessi alla responsabilita da prodotto ed alle coperture assicurative

1l Gruppo ¢ esposto al rischio di dovere far fronte a pretese derivanti da fattispecie di responsabilita da
prodotto nonché al rischio di inadeguatezza delle coperture assicurative stipulate.

Taluni dei programmi sviluppati ed installati dal Gruppo sono forniti ad operatori sanitari e sono utilizzati
dagli stessi a beneficio degli utenti del servizio sanitario offerto. L’utilizzatore finale di questi programmi ¢
dunque un operatore professionale, preventivamente formato all’impiego degli strumenti informatici offerti
dall’Emittente.

In linea di principio, tuttavia, non puo escludersi una fonte di responsabilita da prodotto. Sussiste infatti il
rischio che il Gruppo possa dovere far fronte a pretese derivanti da questo tipo di responsabilita nei confronti
di pazienti. Siffatta ipotesi ricorrerebbe allorché un eventuale paziente danneggiato da cure ed analisi non
adeguate invocasse la responsabilita del produttore del software utilizzato dalla struttura sanitaria anziché
dell’operatore sanitario. Qualora venisse invocata e accertata tale responsabilita, potrebbero verificarsi
potenziali effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo. Si
segnala tuttavia che né GPI né altre societa del Gruppo sono state in passato o sono coinvolte, alla Data del
Prospetto Informativo, in azioni volte all’accertamento di tale responsabilita in capo alle stesse.

In data 22 febbraio 2018 ¢ stata stipulata con la compagnia assicurativa ITAS MUTUA una polizza di
assicurazione della responsabilita civile professionale servizi informatici, di durata annuale rinnovabile alla
scadenza (31 dicembre 2018), che copre GPI e tutte le Controllate dai rischi derivanti dallo sviluppo e dalla
gestione di: (i) sistemi informativi; (ii) servizi per la sanita - servizi CUP; (iii) sistemi di logistica e
robotizzazione; (iv) infrastrutture ICT; (v) sistemi di monetica e e-payment; (vi) sistemi di telemedicina; (vii)
servizi e prodotti tecnologici in generale. In particolare, tale polizza copre i danni patrimoniali
involontariamente cagionati a terzi, compresi i clienti, derivanti, infer alia, da: (a) qualsiasi errore od
omissione commessi nella fornitura di servizi tecnologici che determini il malfunzionamento dei prodotti
tecnologici stessi; (b) qualsiasi violazione di specifica tecnica garantita contrattualmente dall’assicurato in
relazione a servizi o prodotti tecnologici; (c) non conformita di prodotti tecnologici ai requisiti di legge in
materia di qualita, sicurezza, idoneita (non conformita del prodotto allo scopo per cui ¢ stato creato). Per ogni
sinistro e per anno assicurativo a valere in aggregato per tutte le societa del Gruppo, il massimale ¢ di Euro
10.000.000 con un limite di indennizzo per danni derivanti da interruzioni/sospensione di attivitd di Euro
1.000.000 e una franchigia di Euro 300.000 per sinistro.

Sebbene I’Emittente ritenga che la suddetta polizza sia adeguata rispetto all’attivita svolta, ove si verifichino
eventi per qualsiasi motivo non compresi nella copertura assicurativa ovvero tali da cagionare danni aventi
un ammontare eccedente la copertura adottata, il Gruppo sarebbe tenuto a sostenere i relativi oneri con
conseguenti potenziali effetti negativi sulla situazione economico, patrimoniale e finanziaria di GPI e del
Gruppo stesso.

GPI e il Gruppo svolgono ulteriori attivita tali che potrebbero esporre gli stessi al rischio di subire o procurare
danni a terzi talvolta di difficile prevedibilita e/o quantificazione.

Sebbene siano state stipulate, a livello di Gruppo, polizze assicurative che I’Emittente ritiene adeguate
rispetto all’attivita svolta ed il Gruppo, data anche la significativa crescita produttiva e dimensionale degli
ultimi tre esercizi, attui con continuita iniziative volte all’individuazione delle aree di rischio e alla copertura
dei rischi sottesi, ove tuttavia si verifichino eventi per qualsiasi motivo non compresi nelle coperture
assicurative adottate ovvero tali da cagionare danni aventi un ammontare eccedente tali coperture, il Gruppo
sarebbe tenuto a sostenere i relativi oneri con conseguenti potenziali effetti negativi sulla situazione
economico, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo stesso.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.6, del Prospetto Informativo.

4.1.32. Rischi connessi al mancato assoggettamento a revisione contabile del bilancio intermedio per
il semestre chiuso al 30 giugno 2017
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L’Emittente e esposto ai rischi connessi al fatto che il bilancio consolidato intermedio dell’ Emittente per il
semestre chiuso al 30 giugno 2017, presentato nel Prospetto Informativo ai soli fini comparativi, non é stato
assoggettato a revisione contabile, né a revisione contabile limitata.

N

Il bilancio consolidato intermedio dell’Emittente per il semestre chiuso al 30 giugno 2017 non ¢ stato
assoggettato a revisione contabile, né a revisione contabile limitata, e pertanto i dati finanziari relativi a tale
periodo intermedio, presentato nel Prospetto Informativo ai soli fini comparativi non sono accompagnati da
alcun giudizio o conclusione della Societa di Revisione.

Per ulteriori informazioni, si rinvia alla Sezione Prima, Capitoli 3, 9, 10 e 20 del Prospetto Informativo.
4.1.33. Rischi connessi agli Indicatori Alternativi di Performance

1l Prospetto Informativo contiene Indicatori Alternativi di Performance che non sono identificati come
misure contabili nell’ambito degli IFRS e che, pertanto, potrebbero non essere comparabili con quelli
eventualmente presentati da altri gruppi.

Allo scopo di facilitare la comprensione dell’andamento economico e finanziario del Gruppo,
I’Emittente ha individuato alcuni Indicatori Alternativi di Performance (“IAP”). Tali indicatori
rappresentano, gli strumenti che agevolano I’Emittente nell’individuare tendenze operative e nel
prendere decisioni circa investimenti, allocazione di risorse ed altre decisioni operative. Con riferimento
all’interpretazione di tali IAP si richiama I’attenzione su quanto di seguito esposto:

- tali indicatori sono costruiti esclusivamente a partire da dati storici del Gruppo e non sono
indicativi dell’andamento futuro del Gruppo medesimo;

- gli IAP non sono previsti dai Principi Contabili Internazionali e, pur essendo derivati dai bilanci
consolidati, non sono assoggettati a revisione contabile;

- gli IAP non devono essere considerati sostituitivi degli indicatori previsti dai Principi Contabili
Internazionali;

- la lettura degli IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie del Gruppo
tratte dai bilanci consolidati;

- le definizioni degli indicatori utilizzati dall’Emittente, in quanto non rivenienti dai Principi
Contabili Internazionali, potrebbero non essere omogenee con quelle adottate da altre societa/gruppi e
quindi con esse comparabili;

- gli TAP utilizzati dall’Emittente risultano elaborati con continuita e omogeneita di definizione e
rappresentazione per tutti i periodi per i quali sono incluse informazioni finanziarie nel Prospetto
Informativo.

Gli IAP riportati nella Sezione Prima, Capitolo 3, Paragrafi 3.1.4 e 3.2.4 sono stati selezionati e
rappresentati nel Prospetto Informativo, in quanto I’Emittente ritiene che siano uno strumento utile alla
valutazione dell’andamento economico-finanziario del Gruppo. Considerato che tali indicatori non sono
misure la cui determinazione ¢ regolamentata dai principi contabili di riferimento per la predisposizione
dei bilanci consolidati, e non sono soggetti a revisione contabile, il criterio applicato dall’Emittente per
la relativa determinazione potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e pertanto
tali dati potrebbero non essere comparabili con quelli eventualmente presentati da tali gruppi.
L’Emittente risulta, dunque, esposto al rischio di scostamento nella definizione degli Indicatori
Alternativi di Performance rispetto a quanto determinato da altri gruppi.

Per ulteriori informazioni sugli IAP, si rinvia a quanto riportato in particolare alla Sezione Prima,
Capitolo 3, Paragrafi 3.1.4, 3.2.4 del Prospetto Informativo.

4.1.34. Rischio relativo al completamento del processo di allocazione definitiva del prezzo pagato
per I’acquisizione di alcune societa

Non avendo I’Emittente completato in via definitiva I’allocazione del costo di acquisizione di talune societa
di recente acquisite, lo stesso é esposto ai rischi connessi al mancato rispetto della tempestica prevista
dall’'IFRS 3 nonché alla potenziale e significativa diversa rappresentazione delle attivita, passivita e
componenti negative di reddito nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2018.
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Il Gruppo GPI si ¢ avvalso della facolta prevista dal principio contabile internazionale IFRS 3 di completare
in via definitiva 1’allocazione del costo di acquisizione (Purchase Price Allocation o “PPA”) entro dodici
mesi dalla data di acquisto e pertanto alcune delle PPA sono ancora in corso alla Data del Prospetto
Informativo. Conseguentemente il valore delle attivita, delle passivita e dell’avviamento potrebbe essere
oggetto di revisione.

Sebbene il Gruppo abbia adottato specifiche azioni per il completamento tempestivo del processo di Purchase
Price Allocation, non ¢ possibile escludere che le azioni adottate possano esporre I’Emittente a eventuali
rischi concernenti il mancato rispetto della tempistica prevista dall’IFRS 3.

L’effettivo manifestarsi del rischio in oggetto comporterebbe una potenziale e significativa diversa
rappresentazione delle attivita, passivitd e componenti negative di reddito nel bilancio consolidato al 31
dicembre 2018.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.8, del Prospetto
Informativo.

4.1.35. Rischio relativo alle perdite di valore delle altre attivita immateriali

1l Gruppo GPI ¢ esposto al rischio di svalutazione delle altre attivita immateriali a fronte di una riduzione
del loro valore recuperabile rispetto al loro valore contabile.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2017 del Gruppo riporta altre attivitd immateriali pari a 58.819 migliaia
di Euro a vita utile definita a fronte di un valore complessivo dell’attivo alla stessa data pari a 262.863
migliaia di Euro ed a un totale patrimonio netto di 64.068 migliaia di Euro. L’incidenza delle altre attivita
immateriali sul valore complessivo dell’attivo e sul totale patrimonio netto del Gruppo (al netto della quota
di terzi) al 31 dicembre 2017 ¢ rispettivamente pari al 22,4% ed al 93,5%.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2018 del Gruppo riporta altre attivitd immateriali
pari a 58.851 migliaia di Euro a vita utile definita a fronte di un valore complessivo dell’attivo alla stessa
data pari a 278.656 migliaia di Euro ed a un totale patrimonio netto consolidato del Gruppo (al netto della
quota di terzi) di 59.951 migliaia di Euro. L’incidenza delle altre attivita immateriali sul valore complessivo
dell’attivo e sul totale patrimonio netto del Gruppo (al netto della quota di terzi) al 30 giugno 2018 ¢
rispettivamente pari al 21,1% ed al 98,2%.

La Societa ha utilizzato dati previsionali in relazione alla valutazione di attivita immateriali inerenti le societa
acquisite (le cui attivitd immateriali sono pari al 74% del totale delle attivita immateriali di Gruppo al 30
giugno 2018), che risultano sfidanti rispetto alle previsioni di settore e, per talune di queste societa (il cui
avviamento ¢ pari al 46% del totale dell’avviamento di Gruppo al 30 giugno 2018), sfidanti rispetto alla
crescita registrata dal Gruppo stesso nel periodo 2015-2017.

La tabella che segue riporta il dato in dettaglio della voce altre attivita immateriali con I’incidenza percentuale
di ciascuna voce sul totale attivita e sul patrimonio netto del Gruppo GPI al 30 giugno 2018 e al 31 dicembre
2017.

. Al 30 in % sul in % sul Al 31 in % sul in % sul

Costo storico . . . . . .
Tl ) giugno totale patrimonio dicembre totale patrimonio
g 2018  attivita netto 2017 attivita netto
Costi di software sviluppato internamente 30.371 10,9% 50,7% 29.536 11,2% 46,9%
Software acquisito da terzi 28.548 10,2% 47,6% 27.710 10,5% 44,0%
Altre immobilizzazioni immateriali 28.257 10,1% 47,1% 27.478 10,5% 43,7%
Immobilizzazioni immateriali in corso e acconti 9.023 3,2% 15,1% 6.649 2,5% 10,6%
Totale 96.199 34,5% 160,5% 91.373 34,8% 145,2%

Al 30 in % sul in % sul Al 31 in % sul in % sul

Fondo ammortamento . . . . q q
(Euro migliaia giugno totale  patrimonio dicembre totale patrimonio
uro migliaia) 2018 attivita netto 2017 attivita netto
Costi di software sviluppato internamente (19.306) (6,9)% (32,2)% (17.665) 6,7)% 28,1)%
Software acquisito da terzi (11.421) “,1)% 19,1)% (9.757) 3,1% (15,5)%
Altre immobilizzazioni immateriali (6.623) 2,4)% (11,0)% (5.132) (2,0)% (8,2)%
Immobilizzazioni immateriali in corso e acconti - - - - - -
Totale (37.350) 13,4)% (62,3)% (32.554) 12,4)% (51,7%
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Alla data di chiusura del bilancio, il valore contabile di tali attivita immateriali ¢ soggetto a verifica per
determinare se vi siano indicazioni che queste attivitd abbiano subito perdite di valore. Qualora queste
indicazioni esistano, si procede alla stima del valore di tali attivita, per verificare la recuperabilita degli
importi iscritti a bilancio e determinare 1I’importo della eventuale svalutazione da rilevare.

Qualora non sia possibile stimare il valore recuperabile di una attivita individualmente, la stima del valore
recuperabile ¢ compresa nell’ambito dell’unita generatrice di flussi finanziari (Cash Generating Unit - CGU)
a cui I’attivita appartiene. Tale verifica consiste nella stima del valore recuperabile dell’ attivita (rappresentato
dal maggiore tra il presumibile valore di mercato, al netto dei costi di vendita, e il valore d’uso) e nel
confronto con il relativo valore netto contabile. Qualora quest’ultimo risultasse superiore, I’attivita ¢ svalutata
fino a concorrenza del valore recuperabile.

Si segnala tuttavia che tra i profili che possono condizionare negativamente la redditivita del Gruppo GPI,
anche in misura significativa, vi sono eventuali svalutazioni della voce altre attivitd immateriali.

Sebbene nel periodo di riferimento non siano emerse indicazioni secondo le quali una o piu attivita
immateriali del Gruppo abbiano subito una riduzione di valore che abbia richiesto la determinazione del loro
valore recuperabile, non ¢ possibile escludere il manifestarsi del rischio in oggetto negli esercizi futuri.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 3, Paragrafo 3.2.2 del Prospetto Informativo.

4.2. FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AL SETTORE DI ATTIVITA E AL MERCATO IN CUI OPERANO
L’EMITTENTE E IL GRUPPO

4.2.1. Rischi connessi all'andamento macroeconomico

1l Gruppo e esposto al rischio di peggioramento delle condizioni macroeconomiche nonché dell’insorgenza
di eventi politico-economici che incidano negativamente sulla volatilita dei mercati e di conseguenza sulle
prospettive di ripresa e aggravino ulteriormente la situazione di crisi economica sia a livello europeo sia a
livello nazionale.

I risultati economici e la situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo GPI sono influenzati da vari fattori
che riflettono 1’andamento macroeconomico, inclusi l'andamento dei consumi, il costo del lavoro,
I'andamento dei tassi di interesse € dei mercati valutari.

La crisi, iniziata nella seconda meta del 2007, che ha colpito i mercati finanziari, nonché il conseguente
peggioramento delle condizioni macroeconomiche che hanno provocato una contrazione dei consumi e della
produzione industriale a livello mondiale, hanno avuto come effetto negli ultimi anni una restrizione delle
condizioni di accesso al credito, una riduzione del livello di liquiditd nei mercati finanziari e un’estrema
volatilita nei mercati azionari e obbligazionari.

La crisi dei mercati finanziari ha condotto, unitamente ad altri fattori, ad uno scenario di crescita debole €, in
qualche caso, di recessione.

Inoltre, vi ¢ il rischio che eventi politico-economici incidano negativamente sulla volatilita dei mercati e di
conseguenza sulle prospettive di ripresa e aggravino ulteriormente la situazione di crisi economica sia a
livello europeo sia a livello nazionale, con conseguenti effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria di GPI e/o del Gruppo.

4.2.2. Rischi connessi all’evoluzione del mercato

1l Gruppo ¢ esposto al rischio di implementazione di processi di razionalizzazione della spesa pubblica (c.d.
spending review) che potrebbero determinare una contrazione delle risorse disponibili per la spesa sanitaria
complessiva con possibile conseguente riduzione da parte della PA della spesa destinata all’acquisto dei
servizi forniti dal Gruppo.

Inoltre il Gruppo é esposto al rischio di ingresso nel mercato dei servizi di ICT di altri operatori attivi nello
sviluppo e nella commercializzazione di prodotti/servizi affini a quelli realizzati dal Gruppo.

Infine in merito ai servizi di natura amministrativa (ASA Servizi per la Sanita Amministrativi) il Gruppo e
esposto al rischio di introduzione nel mercato di nuovi strumenti e modalita di prenotazione.

Il mercato in cui opera il Gruppo GPI si caratterizza per un limitato condizionamento rispetto agli andamenti
congiunturali e macroeconomici del nostro paese e dell’area europea. Difatti, il mercato della sanita pubblica
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presenta, nonostante il momento di generale difficolta, segni tendenziali di crescita, in parte dipendenti
dall’andamento della spesa sanitaria (inferiore a gran parte dei paesi Europei in rapporto al PIL) e, in parte,
per un aumento della cultura sanitaria dei cittadini e un conseguente aumento delle aspettative circa il livello
e I’estensione dei servizi sanitari erogati. Le strutture sanitarie sono quindi chiamate a migliorare la qualita e
lo spettro dei servizi erogati in modo da soddisfare le aspettative dei propri pazienti-clienti e, al contempo,
ad aumentare la propria efficienza e a ridurre gli sprechi in modo da contenere I’aumento della spesa. Cio si
traduce in una esigenza di investimenti in ICT a vari livelli. In tale contesto, peraltro, potrebbero,
particolarmente in Italia, essere implementati processi di razionalizzazione della spesa pubblica (c.d.
spending review) che potrebbero determinare una contrazione delle risorse disponibili per la spesa sanitaria
complessiva. Considerato che i servizi prestati in favore della PA rappresentano una parte rilevante del
fatturato del Gruppo, nel caso in cui i governi centrali, le amministrazioni locali e/o i singoli clienti dovessero
invece ridurre la spesa destinata all’acquisto dei servizi forniti dal Gruppo, il Gruppo potrebbe avere un
corrispondente impatto negativo sui propri risultati economici, patrimoniali e finanziari.

Il mercato europeo della sanita ¢ particolarmente regolamentato e dominato dal settore pubblico, che ne
condiziona la dinamica di spesa. Nonostante 1’informatizzazione sanitaria possa garantire una maggiore
efficienza ed efficacia alle strutture ospedaliere pubbliche, 1’allocazione di risorse finanziarie pubbliche per
investimenti in tecnologie potrebbe essere limitata, ancorché, nel caso, in tutto o in parte controbilanciata da
un ampliamento della spesa da parte delle strutture sanitarie private.

Sebbene il mercato dei servizi di ICT in favore del settore ospedaliero pubblico si caratterizzi per la presenza
di alcune barriere all’ingresso per i nuovi operatori (rappresentate, per esempio, dalle peculiarita
procedimentali e gestionali a livello regionale, dai lunghi tempi di incasso, dall’incertezza normativa nei
rapporti con le pubbliche amministrazioni), I’espansione attesa per il settore in cui opera il Gruppo potrebbe
comportare 1’ingresso di altri operatori attivi nello sviluppo e nella commercializzazione di prodotti/servizi
affini a quelli realizzati dal Gruppo GPI comportando, eventualmente, effetti negativi sul processo di crescita,
sulle potenzialita di sviluppo e sui risultati economico-patrimoniali e finanziari di GPI e del Gruppo.

In merito ai servizi di natura amministrativa (ASA Servizi per la Sanitd Amministrativi), che contribuiscono
attualmente con una quota particolarmente significativa ai ricavi e altri proventi consolidati (pari a 41.907
migliaia di Euro, 81.032 migliaia di Euro e 76.310 migliaia di Euro rispettivamente, al 30 giugno 2018, al 31
dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016), si segnala che a fronte di rischi relativamente minori dal punto di
vista tecnologico puro nelle infrastrutture, 1’estensione dell’utilizzo di nuovi strumenti e modalitd di
prenotazione potrebbe influenzare negativamente le scelte dell’ente appaltante e, di conseguenza, i risultati
economici, patrimoniali e finanziari di GPI e del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.2 del Prospetto Informativo.
4.2.3. Rischi connessi all’elevato grado di competitivita del settore

1l Gruppo e esposto al rischio correlato all’elevato grado di competitivita del mercato in cui opera nonché
al possibile ingresso di nuovi concorrenti ovvero al rafforzamento di concorrenti esistenti.

GPI opera in un contesto competitivo che la pone in concorrenza con i principali operatori attivi sul mercato
italiano, dotati in qualche caso di risorse finanziarie maggiori. Qualora il Gruppo GPI, a seguito
dell’ampliamento del numero dei suoi diretti concorrenti o del rafforzamento di taluno di essi nonostante la
presenza di alcune barriere all’ingresso di nuovi operatori sul mercato dei servizi di ICT in favore del settore
ospedaliero pubblico, non fosse in grado di mantenere la propria forza competitiva sul mercato, ne potrebbero
conseguire effetti negativi sull’attivita e sulle prospettive di crescita del Gruppo nonché sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo.

In merito al mercato dei servizi di natura amministrativa, si segnala che tale area ¢ relativamente aperta dal
punto di vista degli operatori sul mercato, ancorché nei bandi ad evidenza pubblica siano sempre pil
frequentemente richiesti elevati requisiti economico-finanziari e dimensionali (in termini di addetti). Nel caso
di ingresso di operatori particolarmente aggressivi e specializzati, la forza e la capacita di crescita del Gruppo
GPI potrebbero risentirne in maniera significativa.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.2, del Prospetto Informativo.

4.2.4. Rischi connessi all’evoluzione tecnologica
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1l Gruppo e esposto al rischio di non essere in grado di: (i) adattarsi in modo tempestivo, per qualsiasi
ragione, alla possibile evoluzione tecnologica e/o (ii) introdurre nuove tecnologie e/o (iii) anticipare le
tendenze del mercato.

11 settore dell’ICT ¢ caratterizzato da un rapido sviluppo tecnologico e risente della pressione competitiva
derivante dallo sviluppo della tecnologia.

11 successo del Gruppo GPI dipende, tra I’altro, dalla capacita di adeguare e innovare tempestivamente la
propria offerta di prodotti e servizi in funzione dei prevedibili sviluppi tecnologici, al fine di rispondere ai
continui progressi tecnologici che caratterizzano il settore in cui opera il Gruppo, anche attraverso un costante
e continuo investimento in ricerca e sviluppo. Cio potrebbe richiedere adeguamenti tempestivi degli
investimenti inizialmente previsti non potendosi escludere la necessita di ricorrere al credito bancario
tradizionale o ad interventi di capitalizzazione da parte degli azionisti.

Sebbene il Gruppo GPI dedichi particolare attenzione all’attivita di ricerca e sviluppo ed operi con i propri
clienti tipicamente sulla base di contratti di durata pluriennale e nonostante la diversificazione di prodotti e
servizi offerti dal Gruppo, qualora il Gruppo stesso non fosse in grado di adattarsi in modo tempestivo, per
qualsiasi ragione, all’eventuale evoluzione tecnologica e/o all’introduzione di nuove tecnologie o non fosse
in grado di anticipare le tendenze del mercato, potrebbero verificarsi effetti negativi sulla sua attivita e sulla
posizione concorrenziale, in particolare nel medio—lungo periodo, con potenziali effetti negativi sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziaria di GPI e del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 11, Paragrafo 11.1, del Prospetto Informativo.
4.2.5. Rischi connessi al quadro normativo

1l Gruppo e esposto ai rischi connessi alla forte regolamentazione di taluni settori in cui esso opera ed alle
molteplici evoluzioni del quadro normativo di riferimento.

Il Gruppo svolge alcune attivita rilevanti in un mercato altamente regolamentato in cui il panorama normativo
di riferimento ¢ in costante evoluzione.

L’emanazione di nuove disposizioni legislative o regolamentari concernenti i settori in cui opera il Gruppo
nonché eventuali modifiche, a livello comunitario, nazionale e/o locale, del quadro normativo (o
dell’interpretazione dello stesso da parte delle competenti autorita o organi della pubblica amministrazione)
e/o degli orientamenti giurisprudenziali nonché I’eventuale insorgere di procedimenti conseguenti alla
violazione di disposizioni di legge e regolamentari, potrebbero imporre al Gruppo 1’adozione di standard di
operativita pill severi o condizionarne la liberta di azione o potrebbero comportare conseguenze rilevanti
sull’organizzazione, la reputazione e la struttura del Gruppo stesso nonché comportare 1’incremento dei costi
di compliance da esso sostenuti con possibili effetti negativi sull’attivita, sulle prospettive e sulla situazione
economica, finanziaria e patrimoniale del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.2.1, del Prospetto Informativo.
4.2.6. Rischi connessi alla stagionalita

1l Gruppo ¢ esposto ai rischi connessi ai fenomeni di stagionalita che caratterizzano il mercato in cui opera
lo stesso.

Il mercato in cui opera I’Emittente ¢ caratterizzato da fenomeni di stagionalita, con performance di volumi
di vendite e di marginalita superiori nella seconda parte dell’esercizio rispetto alla prima nonché, parimenti,
una maggiore concentrazione di fatturazioni e incassi da parte dei clienti negli ultimi mesi dell’anno. Ne
consegue che i risultati economici e finanziari dei singoli semestri di ciascun anno, oltre a non essere tra loro
immediatamente comparabili, non possono essere considerati rappresentativi della situazione economico-
patrimoniale e finanziaria del Gruppo su base annua. I totale dei ricavi e altri proventi al 30 giugno 2017 ¢
stato pari a 81.846 migliaia di Euro, corrispondenti al 45,5% dei ricavi e altri proventi totali al 31 dicembre
2017 (pari a 179.884 migliaia di Euro), mentre il totale dei ricavi e altri proventi al 30 giugno 2016 ¢ stato
pari a 62.783 migliaia di Euro, corrispondenti al 46,1% dei ricavi e altri proventi totali al 31 dicembre 2016
(pari a 136.162 migliaia di Euro). Al 30 giugno 2018 il totale dei ricavi ed altri proventi ¢ stato pari a 93.267
migliaia di Euro.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 3, Paragrafo 3.1.1, del Prospetto Informativo.
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4.3. FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’AMMISSIONE ALLE NEGOZIAZIONI SUL MTA DEGLI
STRUMENTI FINANZIARI

4.3.1. Rischi connessi alle particolari caratteristiche dell’investimento negli Strumenti Finanziari
di GPI e rischi connessi all’andamento delle Azioni Ordinarie e dai Warrant rispetto al
corrispondente indice di riferimento

L’investimento nelle Azioni Ordinarie e nei Warrant di GPI é da considerarsi un investimento destinato ad
un investitore esperto, consapevole delle caratteristiche dei mercati finanziari, ed é inoltre un investimento
esposto al rischio correlato al possibile futuro andamento negativo di tali Strumenti Finanziari rispetto a
quello del corrispondente indice di riferimento. In particolare, il rischio principale correlato all’investimento
nei Warrant consiste nel fatto che, pur potendo esercitare il Warrant, l’investitore potrebbe ritrovarsi con
un valore delle Azioni Ordinarie inferiore al prezzo di esercizio (Euro 9,50).

L’investimento nelle Azioni Ordinarie e nei Warrant di GPI ¢ da considerarsi un investimento destinato ad
un investitore esperto, consapevole delle caratteristiche dei mercati finanziari. Il profilo di rischio di detto
investimento, pertanto, non pud considerarsi in linea con quello tipico dei risparmiatori orientati a
investimenti a basso rischio (cfr. Sezione Seconda, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.4 del Prospetto Informativo).

Inoltre, il Gruppo e gli investitori in Azioni Ordinarie e/o Warrant sono esposti al rischio derivante dal
possibile andamento negativo delle Azioni Ordinarie e dei Warrant rispetto al corrispondente indice di
riferimento.

Alla Data del Prospetto Informativo, le Azioni Ordinarie e i Warrant dell’Emittente sono ammessi alle
negoziazioni sull’ AIM Italia.

Dal 29 dicembre 2016, data di inizio delle negoziazioni sull’ AIM (prezzo pari a Euro 10,402), alla data del
5 dicembre 2018 (prezzo pari a Euro 8,900), le Azioni Ordinarie dell’Emittente hanno registrato un prezzo
medio pari a Euro 10,3131, un prezzo massimo pari a Euro 12,4211 (al 9 giugno 2017) e un prezzo minimo
pari a Euro 8,0352 (al 22 ottobre 2018). I volumi medi di scambio giornalieri dalla data di inizio delle
negoziazioni sull’ AIM alla data del 5 dicembre 2018 sono stati pari a 9.023 Azioni Ordinarie scambiate
giornalmente.

Parimenti dalla data di inizio delle negoziazioni sull’ AIM (prezzo pari a Euro 1,25) alla data del 5 dicembre
2018 (prezzo pari a Euro 0,4700), i Warrant dell’Emittente hanno registrato un prezzo medio pari a Euro
1,6934, un prezzo massimo pari a Euro 2,8653 (al 7 giugno 2017) e un prezzo minimo pari a Euro 0,4000 (al
27 novembre 2018). I volumi medi di scambio giornalieri dalla data di inizio delle negoziazioni sull’ AIM
alla data del 5 dicembre 2018 sono stati pari a 4.624 Warrant scambiati giornalmente.

Dalla data di inizio delle negoziazioni sull’ AIM alla data del 5 dicembre 2018, le Azioni Ordinarie e i Warrant
hanno registrato una performance negativa rispettivamente pari a -14,44% e —62,40% rispetto ad una crescita
dell’indice FTSE AIM Italia pari a +12,69%.

Si evidenzia quale rischio correlato all’investimento nei Warrant il fatto che, pur potendo esercitare il Warrant,
I’investitore potrebbe ritrovarsi con un valore di mercato delle Azioni Ordinarie GPI inferiore al prezzo di
esercizio (Euro 9,50). A tale riguardo si rileva che al momento dell’esercizio del Warrant, 1’investitore
avrebbe una convenienza economica nell’esercizio del Warrant stesso solo se il prezzo di mercato
dell’ Azione Ordinaria fosse superiore alla somma tra il prezzo pagato per 1’acquisto del Warrant e il prezzo
di esercizio dello stesso.

A titolo meramente esemplificativo, nel caso in cui I’ Azione Ordinaria dovesse al momento dell’esercizio
del Warrant far riportare un prezzo ipotetico di 12,00 Euro, considerato che il prezzo di esercizio ¢ di 9,50
Euro, un investitore razionale non dovrebbe mai acquistare il Warrant ad un prezzo superiore a 2,50 Euro.

All’esito del perfezionamento del procedimento di ammissione a quotazione, le Azioni Ordinarie e i Warrant
dell’Emittente saranno negoziati sul MTA.

Sebbene le Azioni Ordinarie e i Warrant dell’Emittente verranno scambiati sul MTA, non ¢ possibile
escludere una loro performance negativa rispetto al corrispondente indice di riferimento.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.4 e Capitolo 5, Paragrafo
5.3, del Prospetto Informativo.
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4.3.2. Rischi connessi a problemi generali di liquidita dei mercati e alla possibile volatilita del
prezzo delle Azioni Ordinarie e dei Warrant dell’Emittente

L’Emittente e esposto al rischio derivante da una possibile scarsa liquidita delle Azioni Ordinarie e dei
Warrant e alla volatilita del prezzo di detti Strumenti Finanziari.

Alla Data del Prospetto Informativo, le Azioni Ordinarie e i Warrant dell’Emittente sono ammesse alle
negoziazioni sull’ AIM Italia.

All’esito del perfezionamento del procedimento di ammissione a quotazione, le Azioni Ordinarie e i Warrant
dell’Emittente saranno negoziati sul MTA. I possessori delle Azioni Ordinarie e dei Warrant dell’Emittente
potranno liquidare il proprio investimento mediante la vendita sul mercato. Tuttavia, anche a seguito
dell’ammissione alle negoziazioni sul MTA non ¢ possibile garantire che si formi o si mantenga un mercato
liquido per le Azioni Ordinarie e i Warrant dell’Emittente. Le Azioni Ordinarie e i Warrant potrebbero infatti
presentare problemi di liquiditd comuni o generalizzati e le richieste di vendita potrebbero non trovare
adeguate e/o tempestive contropartite. Inoltre, all’esito del perfezionamento del procedimento di ammissione
a quotazione sul MTA il prezzo di mercato delle Azioni Ordinarie e dei Warrant dell’Emittente potrebbe
fluttuare notevolmente in relazione a una serie di fattori, alcuni dei quali esulano dal controllo dell’Emittente
e tale prezzo potrebbe pertanto non riflettere i reali risultati operativi della Societa e del Gruppo.

Si evidenzia infine che, ove non sussistano i requisiti per I’ammissione alle negoziazioni sul MTA delle
Azioni Ordinarie e dei Warrant dell’Emittente, gli stessi resteranno negoziati sull’ AIM Italia caratterizzato
da minore liquidita e quindi maggiore difficolta di vendita delle Azioni Ordinarie e dei Warrant rispetto al
mercato regolamentato MTA.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.3, del Prospetto
Informativo.

4.3.3. Rischi connessi alla non contendibilita di GPI

L’Emittente e esposto al rischio che la non contendibilita dello stesso possa impedire o scoraggiare il relativo
cambio di controllo, con un conseguente possibile effetto negativo sul prezzo di mercato degli Strumenti
Finanziari.

Alla Data di Avvio delle Negoziazioni GPI continuera ad essere indirettamente controllata da Fausto
Manzana, il quale a sua volta detiene il controllo di diritto su FM ai sensi dell'articolo 2359, comma 1, n. 1
del Codice Civile e pertanto GPI non sara contendibile.

Di conseguenza I’Emittente € e continuera ad essere, anche all’esito del perfezionamento del procedimento
di ammissione a quotazione sul MTA non contendibile. La presenza di un azionista di controllo e di una
struttura partecipativa concentrata potrebbe impedire, ritardare o comunque scoraggiare cambio di controllo
dell’Emittente, negando agli azionisti di quest’ultimo la possibilita di beneficiare del premio generalmente
connesso ad un cambio di controllo di una societa. Tale circostanza potrebbe incidere negativamente, in
particolare, sul prezzo di mercato degli Strumenti Finanziari dell’Emittente medesimo.

Si segnala altresi che lo Statuto GPI MTA, che entrera in vigore alla Data di Avvio delle Negoziazioni,
prevede, in presenza di determinate condizioni, listituto della maggiorazione del voto, disciplinato
all’articolo 127-quinquies del TUF. Nell’ipotesi in cui, contestualmente, (i) FM non proceda ad alcun
acquisto o vendita di Azioni Ordinarie; (ii) la stessa FM chieda e ottenga, con il decorso del tempo occorrente
(e quindi dopo il 29 dicembre 2018), la maggiorazione del voto per tutte le Azioni Ordinarie dalla medesima
detenute alla Data del Prospetto Informativo; (iii) nessun altro azionista dell’Emittente provveda ad effettuare
tale richiesta o comunque ottenga la maggiorazione, (iv) non si verifichi la Terza Conversione Azioni C e (v)
non avvenga alcun esercizio dei Warrant in circolazione, la percentuale dei diritti di voto esercitabile da FM
nell’assemblea ordinaria e straordinaria dell’Emittente sarebbe pari al 77,91% del totale dei diritti di voto.
Per maggiori informazioni sull’istituto della maggiorazione del voto si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo
21, Paragrafo 21.2.3 del Prospetto Informativo.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 18, Paragrafo 18.3, e Capitolo 21,
Paragrafo 21.2.3 del Prospetto Informativo.

4.3.4. Rischi legati al cessare dei vincoli di indisponibilita delle azioni assunti dagli azionisti

Gli impegni temporanei di inalienabilita assunti da alcuni azionisti di GPI potrebbero portare, allo scadere
degli stessi, ad oscillazioni negative del prezzo di negoziazione degli Strumenti Finanziari.
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Alla Data del Prospetto Informativo sono in essere gli Accordi di Lock Up AIM risolti tuttavia per mutuo
consenso tra le relative parti con efficacia a far data dalla Data di Avvio delle Negoziazioni e 1’ Accordo di
Lock Up Promotori.

Ai sensi dell’Accordo di Lock Up Promotori, i Soci Promotori hanno assunto articolati vincoli di
indisponibilita relativi, tra I’altro, alle Azioni Ordinarie dagli stessi detenuti nei confronti di Banca IMI e
Banca Akros.

Si segnala tuttavia che alla Data di Avvio delle Negoziazioni, per quanto riguarda FM e Orizzonte, e alla data
di scadenza dell’ Accordo di Lock Up Promotori, per quanto riguarda i Soci Promotori, FM, Orizzonte e i
Soci Promotori saranno liberi di disporre di tutte le Azioni Ordinarie in precedenza soggetti ai suddetti vincoli.
L’alienazione delle Azioni Ordinarie da parte FM, Orizzonte e dei Soci Promotori potrebbe pertanto avere
un impatto negativo sull’andamento del prezzo degli Strumenti Finanziari dell’Emittente. Similmente, dalla
Data di Avvio delle Negoziazioni Fausto Manzana sara libero di disporre delle proprie quote rappresentative
del capitale di FM. Anche tali atti di disposizione potrebbero avere un impatto negativo sull’andamento del
prezzo degli Strumenti Finanziari dell’ Emittente.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 7, Paragrafo 7.3, del Prospetto
Informativo.

4.3.5. Rischi di diluizione degli attuali azionisti di GPI

L’introduzione dell’istituto della maggiorazione del voto, la Terza Conversione Azioni C e I’emissione delle
Azioni Ordinarie di compendio per soddisfare I’esercizio dei Warrant potrebbero portare ad una diluizione
dei diritti di voto ovvero, a seconda del caso, della partecipazione al capitale sociale dell’ Emittente.

L’introduzione dell’istituto della maggiorazione del voto (cfr. Sezione Prima, Capitolo 21, Paragrafo 21.2.3
del Prospetto Informativo), la conversione delle Azioni C in Azioni Ordinarie (cfr. Sezione Prima, Capitolo
21, Paragrafo 21.2.3 del Prospetto Informativo), nonché I’ esercizio dei Warrant (cfr. Sezione Prima, Capitolo
21, Paragrafo 21.1.5 del Prospetto Informativo) potrebbero portare, a seconda del caso, ad una diluizione dei
diritti di voto ovvero delle partecipazioni al capitale sociale dei titolari di Azioni Ordinarie nell’Emittente.

Alla Data del Prospetto Informativo, sulla base delle informazioni ricevute ai sensi della normativa
applicabile, nonché dalle risultanze del libro soci, la composizione del capitale sociale di GPI ¢ la seguente:

Numero di Azioni Numero di Totale azioni con % capitale sociale con % diritti di
Ordinarie Azioni C diritto di voto diritto di voto voto

M 10.113.470 10.113.470 63,81% 63,81%
Soci 659.580 61.320 659.580 4,16% 4,16%
Promotori
Orizzonte(*) 350.000 350.000 2,21% 2,21%
Azioni 29.830 29.830 0,19% 0,19%
proprie (¥%)
Mercato 4.695.339 4.695.339 29,63% 29,63%
TOTALE 15.848.219 61.320 15.848.219 100% 100%

(*) Orizzonte ¢ una societa di gestione del risparmio che agisce in qualita di gestore dotato di discrezionalita e indipendenza
del “Fondo Information & Communication Technology (I.C.T.)”.

(**) azioni rispetto alle quali, finché nella titolarita dell’Emittente, il diritto di voto ¢ sospeso ma che sono computate ai fini
della regolare costituzione dell’assemblea e non computate ai fini del calcolo della maggioranza e della quota richiesta per
I’approvazione della deliberazione.

Per maggiori informazioni sui principali azionisti si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 18, Paragrafo 18.1

del Prospetto Informativo.
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Lo Statuto GPIMTA, che entrera in vigore alla Data di Avvio delle Negoziazioni, prevede inoltre, in presenza
di determinate condizioni, I’istituto della maggiorazione del voto, disciplinato all’articolo 127-quinquies del
TUF. Nell’ipotesi in cui, contestualmente, (i) FM non proceda ad alcun acquisto o vendita di Azioni
Ordinarie; (i1) la stessa FM chieda e ottenga, con il decorso del tempo occorrente (e quindi dopo il 29
dicembre 2018), la maggiorazione del voto per tutte le Azioni Ordinarie dalla medesima detenute alla Data
del Prospetto Informativo; (iii) nessun altro azionista dell’Emittente provveda ad effettuare tale richiesta o
comunque ottenga la maggiorazione, (iv) non si verifichi la Terza Conversione Azioni C e (v) non avvenga
alcun esercizio dei Warrant in circolazione, la percentuale dei diritti di voto esercitabile da FM nell’assemblea
ordinaria e straordinaria dell’Emittente sarebbe pari al 77,91% del totale dei diritti di voto. Per maggiori
informazioni sull’istituto della maggiorazione del voto si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo 21, Paragrafo
21.2.3 del Prospetto Informativo.

La tabella seguente riporta la composizione del capitale sociale di GPI nelle ipotesi sopra delineate:

%

Numero di Numero Totale capitale
. . Numero di Azioni . azioni con sociale % diritti
Azioni . di . . . .
.. a voto maggiorato .. diritto di con di voto
Ordinarie Azioni C .
voto diritto
di voto
FM - 10.113.470 10.113.470  63,81% 77.91%
Soci Promotori 659.580 61.320 659.580 4,16% 2,54%
Orizzonte 350.000 350.000 2,21% 1,35%
Azioni proprie (*) 29.830 29.830 0,19% 0,11%
Mercato 4.695.339 4.695.339  29,63% 18,09%
TOTALE 5.734.749 10.113.470 61.320 15.848.219 100,00% 100,00%
TOTALE diritti di voto 25.961.689

(*) azioni rispetto alle quali, finché nella titolarita dell’Emittente, il diritto di voto ¢ sospeso ma che sono computate ai fini
della regolare costituzione dell’assemblea e non computate ai fini del calcolo della maggioranza e della quota richiesta per
I’approvazione della deliberazione.

Al sensi dell’articolo 6.15 dello Statuto GPI MTA, la Terza Conversione Azioni C - ossia la conversione di
n. 61.320 Azioni C in: (i) n. 367.920 Azioni Ordinarie (ossia nel rapporto 1:6), che avra luogo in via
automatica nel caso in cui entro il 29 aprile 2019 il prezzo ufficiale delle Azioni Ordinarie sul MTA per
almeno 15 (quindici) giorni, anche non consecutivi, su 30 (trenta) giorni di borsa aperta consecutivi sia
maggiore o pari a Euro 12,00 per Azione Ordinaria oppure (ii) n. 61.320 Azioni Ordinarie (ossia nel rapporto
1:1) che avra luogo in via automatica laddove non si siano verificati i presupposti di cui al punto (i) il 6
maggio 2019 - determinera per i titolari delle Azioni Ordinarie una diluizione della propria partecipazione in
considerazione del relativo rapporto di conversione. Per maggiori informazioni sulle Azioni C si rimanda
alla Sezione Prima, Capitolo 21, Paragrafo 21.2.3 del Prospetto Informativo.

La tabella seguente riporta la composizione del capitale sociale di GPI nell’ipotesi di: (i) conversione delle
Azioni C nel rapporto 1:6 e (ii) introduzione dell’istituto della maggiorazione del voto alle condizioni in
precedenza delineate:

Numero di %
Numero di  Numero di Azioni Az.lom. Tot.ale capl.tale 0/ Aivies
.. . . Ordinarie azioni con sociale % diritti
Azioni Ordinarie a voto . . . .
Ordinarie maggiorato da diritto di con di voto
conversione voto diritto di
Azioni C voto
FM - 10.113.470 10.113.470 62,37%  76,82%
Soci Promotori 659.580 367.920 1.027.500 6,34% 3,90%
Orizzonte 350.000 350.000 2,16% 1,33%
Azioni proprie (*) 29.830 29.830 0,18% 0,11%
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Mercato 4.695.339 4.695339  28,95% 17.83%
TOTALE 5.734.749 10.113.470 0 367.920 16.216.139 100,00% 100,00 %
TOTALE diritti di voto 26.329.609

(*) azioni rispetto alle quali, finché nella titolarita dell’Emittente, il diritto di voto ¢ sospeso ma che sono computate ai fini
della regolare costituzione dell’assemblea e non computate ai fini del calcolo della maggioranza e della quota richiesta per
I’approvazione della deliberazione.

Alla Data del Prospetto Informativo sono in circolazione complessivi n. 2.368.380 Warrant esercitabili in
conformita alle disposizioni di cui al Regolamento Warrant (cfr. Sezione Seconda, Capitolo 4, Paragrafo
4.1.2). In data 29 marzo 2017 il Consiglio di Amministrazione di GPI, avvalendosi della facolta prevista
dall’art. 3.3 del Regolamento Warrant, ha stabilito in via definitiva che il prezzo di sottoscrizione di ciascuna
Azione Ordinaria di compendio riveniente dall’esercizio dei Warrant, a far data dal 1° aprile 2017, fosse pari
a Euro 9,5. Per effetto di quanto precede il rapporto di esercizio ¢ risultato cosi definitivamente fissato nel
rapporto di 1:1 (una Azione Ordinaria di compendio per ciascun Warrant esercitato).

L’emissione delle Azioni Ordinarie di compendio per soddisfare I’esercizio dei Warrant comportera una
diluizione della partecipazione degli azionisti di GPI che non dovessero esercitare o detenere i Warrant, alla
data di esercizio dei Warrant. Si segnala altresi che in caso di mancato esercizio dei Warrant da parte di alcuni
azionisti entro il termine di scadenza e di contestuale esercizio da parte di altri azionisti, gli azionisti che non
eserciteranno i Warrant subiranno una diluizione della partecipazione dagli stessi detenuta nel capitale
dell’Emittente.

La tabella seguente riporta la composizione del capitale sociale di GPI nell’ipotesi di: (i) conversione delle
Azioni C nel rapporto 1:6, (ii) introduzione dell’istituto della maggiorazione del voto alle condizioni in
precedenza delineate e (iii) esercizio dei Warrant:

. . Numero di %
Numero di Numero di . . .
. .. .. Azioni . . capitale
Numero di Azioni Azioni .. Totale azioni . g
.. .. .. Ordinarie . . . sociale % diritti
Azioni Ordinarie Ordinarie con diritto di .
.. . da con di voto
Ordinarie a voto di . voto ..
maggiorato compendio conversione diritto
Azioni C di voto
FM - 10.113.470 10. 113470  54,42%  70,48%
Soci Promotori 659.580 367.920 1.027.500 5,53% 3,58%
Orizzonte 350.000 350.000 1,88% 1,22%
Azioni proprie (*) 29.830 29.830 0,16% 0,10%
Mercato 4.695.339 2.368.380 7.063.719 38,01% 24,61%
TOTALE 5.734.749 10.113.470 2.368.380 367.920 18.584.519 100,00% 100,00%
TOTALE diritti di 28.697.989
voto

(*) azioni rispetto alle quali, finché nella titolarita dell’Emittente, il diritto di voto ¢ sospeso ma che sono computate ai fini
della regolare costituzione dell’assemblea e non computate ai fini del calcolo della maggioranza e della quota richiesta per
I’approvazione della deliberazione.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 18, Paragrafo 18.1 e Capitolo 21,
Paragrafo21.1.1 del Prospetto Informativo.

4.3.6. Rischi connessi alla sospensione dalle negoziazioni e alla revoca dalla quotazione e dalle
negoziazioni

L’Emittente e esposto ai rischi connessi a talune disposizioni di legge e regolamentari che potrebbero
comportare la sospensione o la revoca dalla quotazione e dalle negoziazioni degli Strumenti Finanziari.

Ai sensi del Regolamento di Borsa, Borsa Italiana puo disporre: a) la sospensione dalle negoziazioni delle
Azioni Ordinarie e/o dei Warrant dell’Emittente, se la regolarita del mercato non ¢ temporaneamente
garantita o rischia di non esserlo ovvero se lo richieda la tutela degli investitori; b) la revoca dalla quotazione
e dalle negoziazioni delle Azioni Ordinarie e di conseguenza dei Warrant ovvero di questi ultimi soli, in caso

165




FATTORI DI RISCHIO

di prolungata carenza di negoziazione ovvero se reputa che, a causa di circostanze particolari, non sia
possibile mantenere un mercato normale e regolare per tali strumenti.

Ai fini della sospensione dalle negoziazioni, Borsa Italiana fa prevalente riferimento ai seguenti elementi:
a) diffusione o mancata diffusione di notizie che possono incidere sul regolare andamento del mercato;
b) delibera di azzeramento del capitale sociale e di contemporaneo aumento al di sopra del limite legale;
¢) ammissione dell’Emittente a procedure concorsuali;

d) scioglimento dell’Emittente

e) giudizio negativo del revisore legale o della societa di revisione legale, ovvero impossibilita per il revisore
legale o la societa di revisione legale di esprimere un giudizio, per due esercizi consecutivi.

Alla Data del Prospetto Informativo I’Emittente € sottoposta all’attivita di direzione e coordinamento, ai sensi
dell’art. 2497 del Codice Civile, di FM, tuttavia con riferimento a tale attivita di direzione e coordinamento,
il Consiglio di Amministrazione, in data 25 maggio 2018, ha deliberato ed attestato la non sussistenza delle
condizioni che inibiscono la quotazione di cui all’articolo 16, comma 1 del Regolamento Mercati dal
momento che: (a) ha adempiuto agli obblighi di pubblicita previsti dall’articolo 2497-bis del Codice Civile;
(b) ha un’autonoma capacita negoziale nei rapporti con la clientela e i fornitori; (c) non ha in essere con FM
(societa che esercita 1’attivita di direzione e coordinamento) alcun rapporto di tesoreria accentrata; (d)
dispone di un comitato di controllo interno composto da amministratori indipendenti cosi come sono
composti esclusivamente da amministratori indipendenti gli ulteriori comitati costituiti all’interno del
Consiglio di Amministrazione della Societd. Qualora i predetti requisiti dovessero venire meno ai sensi
dell’articolo 2.5.1, comma 4, del Regolamento di Borsa, Borsa Italiana potrebbe sospendere dalla quotazione
le Azioni Ordinarie e i Warrant.

Parimenti alla Data del Prospetto Informativo I’Emittente controlla societa costituite e regolate da leggi di
Stati non appartenenti all’Unione Europea (segnatamente le Controllate: Hemasoft America, GPI Chile, GPI
Africa Austral SA e Informatica Group, societa queste ultime tre non operative alla Data del Prospetto
Informativo), tali societa tuttavia non rivestono significativa rilevanza secondo i parametri indicati dall’art.
151 del Regolamento Emittenti CONSOB e richiamati dall’art. 15, comma 2, del Regolamento Mercati, come
deliberato ed attestato dal Consiglio di Amministrazione in data 25 maggio 2018 per quanto riguarda
Hemasoft America, GPI Chile e GPI Africa Austral SA e in data 22 ottobre 2018 per quanto riguarda
Informatica Group.

Qualora, in futuro, GPI Chile e/o Hemasoft America e/o GPI Africa Austral SA e/o Informatica Group, e/o
nuove Controllate costituite e regolate da leggi di Stati non appartenenti all’Unione Europea che entrino a
fare parte del Gruppo assumano significativa rilevanza secondo i parametri indicati dall’art. 151 del
Regolamento Emittenti CONSOB e non dovessero essere rispettate le condizioni richieste dall’art. 15,
comma 1, del Regolamento Mercati, Borsa Italiana potrebbe sospendere dalla quotazione le Azioni Ordinarie
e 1 Warrant ai sensi dell’articolo 2.5.1, comma 4, del Regolamento di Borsa.

Si segnala infine che ai sensi dell’articolo. 66-quater TUF, la CONSOB puo in ogni caso sospendere o
escludere uno strumento finanziario dalle negoziazioni o richiedere che vi provveda il gestore di una sede di
negoziazione.

4.3.7. Rischi connessi a potenziali conflitti di interesse tra I’Emittente e lo Sponsor

N

L’Emittente ¢ esposto ai rischi legati ai potenziali conflitti di interesse tra la Societa e lo Sponsor in
considerazione dei rapporti esistenti tra il Gruppo GPI e il gruppo UBI Banca.

Alla Data del Prospetto Informativo, lo Sponsor si trova in una situazione di conflitto di interessi con
I’Emittente in quanto:

- UBI Banca, detiene n. 425.000 Azioni Ordinarie, pari al 2,68% del capitale sociale con diritto di voto
dell’Emittente, al netto dell’attivita di specialist che svolge su incarico dell’Emittente ai sensi del
Regolamento Emittenti AIM, e n. 228.880 Warrant;

- il Gruppo GPI ha in essere minime posizioni debitorie mensili, inferiori complessivamente ai 500 Euro,
derivanti dalle trattenute a tre dipendenti per la cessione del quinto dello stipendio ad una finanziaria
del Gruppo UBI (Prestitalia);
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11 gruppo UBI Banca, nel normale esercizio delle proprie attivita ha prestato o potrebbe prestare in futuro in
via continuativa al Gruppo GPI servizi di lending, advisory, investment banking inclusa I’ attivita di specialist.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 3, Paragrafo 3.3, del Prospetto
Informativo.

4.3.8. Rischi connessi all’assenza di nuove risorse finanziarie derivanti dall’operazione di
quotazione

L’operazione di quotazione oggetto del Prospetto Informativo non prevede una contemporanea offerta di
strumenti finanziari in sottoscrizione e pertanto non sono previste nuove risorse finanziarie per I’ Emittente.

I1 Prospetto Informativo ¢ stato predisposto alla luce della richiesta di ammissione a quotazione nel MTA
degli Strumenti Finanziari di GPL, gia negoziati, alla Data del Prospetto Informativo, nel sistema multilaterale
di negoziazione AIM Italia. L’ operazione di quotazione oggetto del Prospetto Informativo non prevede una
contemporanea offerta di strumenti finanziari in sottoscrizione e pertanto, all’esito della quotazione, non sono
previste nuove risorse finanziare per I’Emittente derivanti dall’operazione stessa.
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S. INFORMAZIONI SULLEMITTENTE

5.1. STORIA ED EVOLUZIONE DELL’EMITTENTE

5.1.1. Denominazione legale e commerciale dell’Emittente

L’Emittente ¢ denominata “GPI S.p.A.” ed ¢ costituita in forma di societa per azioni.

5.1.2. Luogo di registrazione dell’Emittente e suo numero di registrazione
L’Emittente ¢ iscritta presso il Registro delle Imprese di Trento, con il numero 01944260221.
5.1.3. Data di costituzione e durata dell’Emittente

L’Emittente ¢ stata costituita in data 28 settembre 2005 in forma di societa a responsabilita limitata con la
denominazione “GPI S.r.1.” (atto a rogito del dott. Armando Romano, notaio in Trento, rep. n. 35.721, racc.
5.457). In data 14 dicembre 2006 ¢ stata deliberata dall’assemblea dei soci la trasformazione in societa per
azioni (atto a rogito del dott. Armando Romano, notaio in Trento, rep. n. 39.789, racc. 6.750).

L’articolo 4 dello Statuto GPI AIM fissa la durata della societa al 31 dicembre 2075 (tale disposizione non
essendo peraltro variata nello Statuto GPI MTA).

5.14. Domicilio e forma giuridica, legislazione in base alla quale opera I’Emittente, paese di
costituzione, nonché indirizzo e numero di telefono della sede sociale (o della principale sede
di attivita, se diversa dalla sede sociale)

Alla Data del Prospetto Informativo, I’Emittente ¢ una societa costituita in Italia in forma di societa per azioni
ed opera in base alla legislazione italiana.

L’Emittente ha sede legale e principale delle proprie attivita in Trento, Via Ragazzi del ‘99 n. 13 (telefono
+39 0461 381515; Fax +39 0461 381599; posta elettronica certificata: gpi@pec.gpi.it, sito internet:
WWW.gpi.it).

L’Emittente ritiene di poter essere qualificata come PMI ai sensi dell’art. 1, comma 1, lett. w-quater.1 del
TUF, a partire dalla Data di Avvio delle Negoziazioni. Ai sensi di tale ultima disposizione infatti per “PMI”
si intendono “fermo quanto previsto da altre disposizioni di legge, le piccole e medie imprese, emittenti azioni
quotate, il cui fatturato anche anteriormente all’ammissione alla negoziazione delle proprie azioni, sia
inferiore a Euro 300 milioni, ovvero che abbiano una capitalizzazione di mercato inferiore a Euro 500
milioni. Non si considerano PMI gli emittenti azioni quotate che abbiano superato entrambi i predetti limiti
per tre anni consecutivi’. Ai fini della valutazione della sussistenza della qualifica di PMI, il calcolo della
capitalizzazione e del fatturato & stato fatto alla luce dei criteri individuati dall’art. 2-ter del Regolamento
Emittenti CONSOB, introdotto con delibera CONSOB n. 20621 del 10 ottobre 2018; in base a tali criteri
entrambi i valori di capitalizzazione e di fatturato di GPI risultano inferiori alle sopraccitate soglie previste
dal TUF.

Ai sensi della sopra richiamata disciplina, I’Emittente cessera di far parte della categoria delle PMI in caso
di superamento di entrambi i predetti limiti — fatturato e capitalizzazione di mercato — per tre anni consecutivi.

In relazione ad alcune disposizioni peculiari applicabili alle societa quotate che si qualificano come PMI si
rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 21, Paragrafo 21.3.

Si segnala, infine, in data 7 giugno 2018, I’Emittente ha inviato alla CONSOB la comunicazione prevista
dall’art. 108, comma 2, del Regolamento Emittenti CONSOB essendosi verificate le condizioni previste
dall’art. 2-bis del medesimo regolamento per la qualifica di emittente strumenti finanziari diffusi tra il
pubblico in misura rilevante ai sensi dell’art. 116 del TUF. Cio sulla base delle prime risultanze pervenute in
occasione della distribuzione del dividendo relativo all’esercizio 2017 che indicano appunto un numero di
azionisti superiore a 500.

5.1.5. Fatti importanti nell’evoluzione dell’attivita dell’Emittente

GPI, capofila dell'omonimo Gruppo, ¢ il partner tecnologico di riferimento nel mercato della sanita e del
sociale. Il Gruppo GPI ha chiuso i periodi intermedi al 30 giugno 2018 ed al 30 giugno 2017 e gli esercizi al
31 dicembre 2017, 2016 e 2015 con ricavi e altri proventi consolidati pari a, rispettivamente, 93.267 migliaia
di Euro (+14% rispetto al semestre chiuso al 30 giugno 2017), 81.846 migliaia di Euro, 179.884 migliaia di
Euro (+32% rispetto al 2016), 136.162 migliaia di Euro (+52% rispetto al 2015) ed 89.369 migliaia di Euro
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(dato ricalcolato a seguito del passaggio ai principi IFRS) (+21% rispetto al 2014) ed un organico di 4.039,
3.904, 3.675 e 2.600 dipendenti, rispettivamente al 30 giugno 2018, 31 dicembre 2017, 2016 e 2015.

Il Gruppo GPI ¢ cresciuto nel tempo grazie ad acquisizioni ed alleanze strategiche. Negli ultimi 5 anni, in
particolare, il Gruppo attraverso I’acquisizione di societd attive in settori contigui o complementari e lo
sviluppo delle proprie attivita in Italia e all’estero ha consolidato il proprio posizionamento di mercato e
competitivo.

Si descrivono sinteticamente qui di seguito le principali operazioni societarie che hanno caratterizzato il
percorso di creazione e la prima fase di crescita del Gruppo dal 1988 al 2014, soffermandosi poi con maggior
dettaglio sugli eventi ed operazioni di maggiore rilevo che hanno contraddistinto la crescita del Gruppo nel
corso degli ultimi tre esercizi e nell’esercizio in corso alla Data del Prospetto Informativo.

5.1.5.1. Le origini
1988

11 25 ottobre 1988 Fausto Manzana — Presidente ed Amministratore Delegato dell’Emittente — costituisce
G.P.L. - Gruppo per I'Informatica S.a.s. con lo scopo di esercitare, tra 1’altro, attivita di produzione di software
applicativi.

1998

Nel 1998 G.P.I. - Gruppo per I'Informatica S.a.s. viene trasformata in societa a responsabilita limitata ed
assume la denominazione di “G.P.I. Gruppo per I'Informatica S.r.I”. Il 14 ottobre 1998 G.P.I. Gruppo per
I’Informatica S.r.1 costituisce HIT S.r.1. (gia Basman S.r.1.) con lo scopo di sviluppare servizi nel settore della
sanita privata, sottoscrivendo una partecipazione pari al 49% del relativo capitale sociale (successivamente
la partecipazione in HIT S.r.l. ¢ stata in piu tranche incrementata sino a detenere il 