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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE

Si rende noto che in data odierna, ai sensi dell’art. 154 ter del D. Lgs. 58/98, ¢ stata pubblicata
la Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2018, corredata dalla Relazione della Societa
di revisione Kreston GV ltaly Audit S.r.l.

La Relazione della Societa di revisione, si conclude con un richiamo di informativa in merito
alle “Valutazioni degli Amministratori sulla continuita aziendale” e alla “Fattispecie prevista
dall’art. 2446 codice civile” del bilancio d’esercizio. Si rinvia al testo integrale della suddetta
relazione, allegata al presente comunicato.

La Relazione della Societa di revisione & altresi disponibile presso la sede sociale, sul sito
internet della Societa www.gequity.it, nella sezione Investor Relations/Financial Reports,
nonché nel meccanismo di stoccaggio centralizzato denominato "e-market storage",
consultabile all'indirizzo www.emarketstorage.com., quale allegato della Relazione
finanziaria annuale al 31 dicembre 2018.

Milano, 30 aprile 2019

*k*x

Gequity S.p.A., & una societa quotata alla Borsa Italiana che svolge attivita nel settore del private equity, in
particolare, attraverso [’acquisizione, con o senza partner, di partecipazioni in societa quotate o a capitale
privato appartenenti al segmento delle small/mid cap, senza esclusioni settoriali preventive, nonché attraverso
la partecipazione a forme di investimento innovative quali fondi di private equity, fondi di fondi e fondi di
coinvestimento.

Per ulteriori informazioni: Ufficio Investor Relators, Tel. 02/542515.90 - ir@gequity.it.
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KRESTON Kreston GV Italy Audit S.r.l.
\ VGV ALY AUDIT Revisione ed organizzazione contabile

RELAZIONE DELLA SOCIETA' DI REVISIONE INDIPENDENTE Al SENSI DELL'ART. 14
DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E DELL’ART. 10 DEL REGOLAMENTO (UE) 537/2014

Agli Azionisti di
Gequity S.p.A.

RELAZIONE SULLA REVISIONE CONTABILE DEL BILANCIO D'ESERCIZIO

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio della Gequity S.p.A. (la “Societa”)
costituito dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2018, dal conto economico,
dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per l'esercizio
chiuso a tale data e dalle note illustrative al bilancio, che includono anche la sintesi dei piu
significativi principi contabili applicati.

A nostro giudizio il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2018, del risultato economico
e dei flussi di cassa per l'esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial
Reporting Standard adottati dell’'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’art. 9 del D.lgs. 38/2005.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA
Italia). Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione
Responsabilita della Societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d'esercizio della
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi
in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile
del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare

il nostro giudizio.

Incertezza significativa relativa alla continuita aziendale

Richiamiamo I'attenzione sulle note del bilancio d’esercizio relative alle “Valutazioni degli
Amministratori sulla continuita aziendale” e alla “Fattispecie prevista dall’art. 2446 codice civile*,
in cui si indica che il piano di cassa e gestionale predisposto ed approvato dal Consiglio di
Amministrazione in data 15 aprile 2019, prevede per i 12 mesi compresi tra aprile 2019 e marzo
2020 un fabbisogno complessivo ampiamente coperto dalla garanzia prestata da HRD lItalia
S.r.l. Al 31 dicembre 2018 HRD Italia S.r.l. ha effettuato versamenti in conto futuro aumento di
capitale (dichiarando altresi la disponibilita all’utilizzo degli stessi per la copertura di perdite di
esercizio) per totali Euro 1.400 migliaia in favore del’Emittente. La garanzia residua ammonta a

Euro 1.050 migliaia.

Kreston GV Italy Audit S.rl. is a Member of Kreston
International. Each member of the Kreston network is an
independent accounting and advisory firm which practices in
its own right. The Kreston network is not itself a separate legal
entity in any jurisdiction. Kreston International is a member of
the IFAC Forum of Firms.
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In data 9 gennaio 2019, il Consiglio di Amministrazione di Gequity S.p.A. ha avviato il processo
per esaminare la proposta irrevocabile e valida fino al 30 giugno 2019, ricevuta il 7 gennaio 2019
da HRD ltalia S.r.l., avente ad oggetto il conferimento di alcune partecipazioni dalla stessa
possedute. In particolare, la Proposta riguarda le quote rappresentanti I'intero capitale sociale
di: HRD Net S.r.l., HRD Business Training S.r.l. e RR Brand S.r.l., operanti nellambito della
progettazione e realizzazione di corsi, eventi, prodotti editoriali ed interventi di formazione in
ambito comportamentale, di coaching e crescita personale, atti a incrementare le soft skills dei
partecipanti, attraverso tecniche di self help, di leadership personale e di autorealizzazione.

L’operazione, laddove fosse approvata e conseguentemente accettata da parte di Gequity,
avrebbe per la stessa una significativa valenza industriale e, in particolare, perseguirebbe
I'obiettivo di rilanciare la Societa nel settore di business del private equity e di estendere I'attivita
nel settore della formazione e della crescita personale, e al contempo rafforzarla sotto il profilo
patrimoniale e finanziario.

Inoltre, in data 22 marzo 2019 il Consiglio di Amministrazione ha esaminato il contenuto delle
Proposte transattive pervenute in relazione all'azione di responsabilita promossa nei confronti di
ex amministratori a seguito di quanto deliberato dall’Assemblea degli Azionisti del 23 giugno
2015. Le Proposte irrevocabili e incondizionate fino alla data del 20 maggio 2019 saranno
accettate solo a seguito della loro approvazione da parte del’Assemblea degli Azionisti
convocata per il giorno 29 aprile 2019, con un incasso di una somma complessiva di Euro 422
migliaia.

Gli Amministratori riconoscono che, alla data di approvazione del presente progetto di bilancio,
la capacita del’Emittente di continuare ad operare nel presupposto della continuita aziendale &
comunque legata all'avverarsi di alcuni eventi o circostanze esogene e fuori dalla sfera di
controllo della Societa. Il giudizio previsionale sotteso alla determinazione degli Amministratori,
seppur svolto con diligenza e ragionevolezza, & suscettibile di essere contraddetto
dall'evoluzione dei fatti perché potrebbero emergere circostanze, oggi non note o comunque
non valutabili né quantificabili nella loro portata, potenzialmente in grado di mettere a repentaglio
la continuita aziendale pur a fronte della realizzabilita delle condizioni a cui oggi gdli
Amministratori legano la continuita della Societa.

Nonostante quanto innanzi, i risultati aziendali conseguiti sono stati tali per cui le perdite non
solo non sono diminuite a meno di un terzo del capitale sociale bensi si sono ulteriormente
incrementate con cid conducendo la Societa nella fattispecie di cui all’articolo 2446, secondo
comma, del Codice Civile imponendo quindi la trattazione degli opportuni provvedimenti in sede
di Assemblea straordinaria che sara chiamata a deliberare sulla copertura delle perdite, anche
mediante riduzione del capitale sociale.

Questi aspetti indicano I'esistenza di una incertezza significativa in ordine alla capacita della
Societa di continuare ad operare come entita in funzionamento. Il nostro giudizio non & espresso
con rilievi su tali aspetti.

Le principali procedure di revisione in risposta alle incertezze sul presupposto della continuita
aziendale hanno riguardato, tra le altre:

- comprensione ed analisi del Piano di cassa e gestionale predisposto e delle principali
ipotesi ed assunzioni alla base dello stesso;

- comprensione della Proposta di conferimento irrevocabile e valida fino al 30 giugno
2019, ricevuta il 7 gennaio 2019 da HRD ltalia S.r.l;

- valutazione dei piani d’azione futuri della Direzione connessi alla valutazione del
presupposto della continuita aziendale;

- ottenimento di specifiche attestazioni scritte in relazione al Piano di cassa e gestionale
da parte degli Amministratori della Societa e dallorgano amministrativo della
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controllante in ordine al sostegno finanziario e patrimoniale al fine di garantire la
continuita della Societa;

- analisi degli eventi successivi alla data di riferimento del bilancio che forniscono elementi
utili alla valutazione della continuita aziendale

- esame dell'appropriatezza dell'informativa di bilancio relativa al presupposto della
continuita aziendale.

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio
professionale, sono stati maggiormente significativi nella revisione contabile del bilancio
dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati affrontati nell’ambito della revisione contabile e
nella formazione del nostro giudizio sul bilancio d’esercizio nel suo complesso; pertanto, su tali
aspetti non esprimeremo un giudizio separato.

Oltre a quanto descritto nella sezione “Incertezza significativa relativa alla continuita aziendale”
non abbiamo identificato ulteriori aspetti chiave della revisione contabile.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d'esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita in conformita agli International Financial
Reporting Standard adottati del’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’art. 9 del D.Igs. n. 38/2005 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo
interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non
contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare
ad operare come un'entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d'esercizio, per
'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto della continuitd aziendale, nonché per una
adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita
aziendale nella redazione del bilancio d'esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono
le condizioni per la liquidazione della Societa o per linterruzione dell'attivita o non abbiano
alternative realistiche a tali scelte.

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul
processo di predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della Societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d'esercizio

| nostri obiettivi sono l'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d'esercizio nel
suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali, e I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per
ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la
garanzia che una revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali
(ISA ltalia) individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare
da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci
si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado
di influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio d'esercizio.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali
(ISA ltalia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo
professionale per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:

e abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di
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revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati
su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a
frodi & piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo implicare I'esistenza di
collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del
controllo interno;

e abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Societa;

e abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza
delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori
del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio,
ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, ariflettere tale circostanza nella formulazione
del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino
alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono
comportare che la Societa cessi di operare come un’entita in funzionamento;

e abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio d'esercizio rappresenti le operazioni e gli
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello
appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate
per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative
nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che
abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili
nell'ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente
avere un effetto sulla nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.
Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli
che sono stati piu rilevanti nell’'ambito della revisione contabile del bilancio dell'esercizio in
esame, che hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali
aspetti nella relazione di revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014

L'assemblea degli azionisti della Gequity S.p.A. ci ha conferito in data 2 dicembre 2012 I'incarico
di revisione legale del bilancio d'esercizio e consolidato della Societa per gli esercizi dal 31
dicembre 2012 al 31 dicembre 2020.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi
dell'art. 5, par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla
Societa nell’esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio espresso nella presente relazione & in linea
con quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione
di comitato per il controllo interno e la revisione legale, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato
Regolamento.
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Altri aspetti

In data 29 aprile 2019 I'Assemblea ordinaria degli azionisti ha deliberato di approvare, ai sensi
dell'art. 2393, 6° comma C.C., le Proposte transattive formulate da parte di taluni ex
amministratori convenuti nel giudizio promosso dalla Societa per esercitare I'azione di
responsabilita ai sensi dell'art. 2393 del C.C. L'assemblea ha deliberato di dare ampio mandato
al Presidente e Amministratore Delegato affinché siano perfezionate le singole transazioni
attraverso le quali la Societa incassera Euro 0,4 milioni.

La Societa, come richiesto dalla legge, ha inserito nelle note illustrative i dati essenziali
dell’ultimo bilancio della societa che esercita attivita di direzione e coordinamento. Il giudizio sul
bilancio di Gequity S.p.A. non si estende a tali dati.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizio ai sensi dell'art. 14, comma 2, lettera e), del D.Igs. n. 39/2010 e dell’art. 123-bis,
comma 4, del D.Igs. n. 58/1998

Gli amministratori di Gequity S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari della Societa al 31
dicembre 2018, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la sua conformita
alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA lItalia) n. 720B al fine di
esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche
informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate
nell'art. 123-bis, comma 4, del D.Igs. n. 58/1998, con il bilancio d’esercizio di Gequity S.p.A. al
31 dicembre 2018 e sulla conformita delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il
bilancio d’esercizio di Gequity S.p.A. al 31 dicembre 2018 e sono redatte in conformita alle

norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all'art. 14, comma 2, lettera e), del D.lgs. n. 39/2010,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto
acquisite nel corso dell'attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Milano, 30 aprile 2019

Kreston GV ltaly Audit S.r.l.

Paolo Franzini
@regsi'e__' :
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