STUBIO NOTARILE MARCHETTI
Via Agnello n. 18
20121 - Milano - Tel. 02 72021846 ra.

M. 15283 4i rep. M. 8193 di racc.
Verbale di assemblea stracrdinaria
REFUBELICA ITALIANA
Lfanno 2012 (dueniladiciannove)
il gicrno 31 {trentunao)
del mese di ottchre
in Milane, in piazza Diaz n. 6. )
Io sottescritic Carlo Marchetti, nsitamio in Milano, iscritto
al ©Collegic Wetarile di Milans, =u richissta - a mezze del
Fresidente del Consiglioc di Amministrazicone ed Amministratore
Delegato Alessandro Giglic — dells seciatd per azioni:
"Giglioc Group S.p.A.",
con sede legale in Milano, piazza Diaz n. 6, capitale sociale
euro B.QbB.OEO,DO i.w., eccdice fisczle & numers di iscrizicne
al  Registro deile Tmprese  di Milano~Monzz-Brianza-Llodi:
073956371002, B.E.A. n. 2081150 [di sequitc anche la "Se-
cieta"},
proceds alls redarione & sottoscriziense, ai =ensi dell'art.
2375 c.o. del werbsle della assemblea della predetta societa,
fenutasi slla mia costante preschza, & Milano, piazza Diaz n.
6, in data
31 {trentuno) ottobre 2019 {duesmiladicirannove)
giusta l'avvisoc di convoczzicne di cul infra per discutere e
deliberare sull'’ordine del giorne infra riprodotto.
Do atto che il rescconto delle sveolgimento della predetta as-
zemplea, alla quale ioc neotaic ho assistite & quello di segui-
to ripertato.
) *hx
11 Presidente del Consiglio di Amministrazicne ed Amministra-
tore Delegato Alessandro Giglio, presiedenda l'assemblea  ai
sensi dell'articele 14 delle statute scociale, alle cre 14,35,
con 11 consensc degll intervenuti, Incarica me nobaic della
redazicne del relativo verbale, e quindi rende tutte le comu-
nicazieni che segucono:
- & in funzione un sistema di registrazione del lawvori del-
1'assenmblea &l sole fine di agevolare la wverbalizzazione: il
nastro recante la reglistrazicne sard distrutto una wolta com-
pletata la wverbalivzazione:
- del Consiglic di Amministrazione sono presentl, oltre al
Presidente del Consiglic di Amministrazione e Amministratore
Delegato, 1 Consiglierl Massimo MANCINI, Yue ZHRO e Silvia O-
LINOTTO;
— del <Collegic Sindacale & presente Monica MANNING, assenti
giustificati gli altrl sindaci:
~ & statc consentito l'ingressc ad analisti ed esperti finan-
ziari, in conformita alle raccomandazionl Consob, riconosci-
hili dall'tapposito tesserine loro consegnato al momento del-
l'ingresso, L'elenco di talli nominativi, a dispesizione di
chiungue wolesse prenderne visione, sara allegato al verkale
e

della presente zssemblea {ove presentil};



- &1 segnala la presenza 41 alcuni dirigenti e dipendenti
della Socielbd & di altre societd del Gruppo, che s8i & ritanuy-
te ubile far partecipare alla presente assemilea, nonche di
altri collaboratori esterni, parimenii riconoscibili da appo-
sitl tesserini, che sono, invece, pressnti per far fronte al-
le esigenze tecniche ed nrganizzative dei lavori;
- l'odi=rna assembklea & stata convocata in conformita a guan-
to previsto dall'articole 12 dells statutn sociale, dall'ar-
ticolo 125-bis del Decrato Legislativo 24 fekbhraioc 1998, n.
28, come successivamentes modificate ed integrato (il "TUF"),
g dall'articols 84 del Reagolamento adottato con delibera Con-
sob n. 11971 del 14 maggio 19929, come successivaments modifi-
cate ed integrato (il "Regelamento Emittenti"}, madisnte pub-
blicazione dell'avvise di convocazions - con indicazione del-
L'ordine del giorno di cul in s$sgulite - sul site intsrnet
della Societd in data 30 settembre 201%;
- sono statl regeolarmente =spletati gli adempimenti informa-—
tivi di cui al Regolamento Emittenti e al Regolamento di Bar-
sa Italiana S.p.A.;
- in dats 30 settembre Z201%, & stala depositata - & ioc & at-
tualmente — presso la sede legale e massa a disposizione sul
sito internet della Sccietd 2 presso il meccanisme di stoc-
caggio sutorizzateo emarketstorags - all'indirizzo
Wwww.emarketstorage.com, la. relazione sulle materie all'ordine
del giorne redatta ai sensi degli articoli 125-ter e 114-bis
del TUF e degli articoli 72 e 84~ter del Regolamsnlto Emitten-
t1;
- relabivamente al primo punte all'erdiane del gierne, in data
10 ottokre 2019, nei termini di legge, sono stati depeositati
- e lo sono attualmente - presso la sede legale & presso il
meccanismo di stoccaggio autorizzato emarketstorage all’indi-
rizzo www.emarkeststorage.com e messi a disposzizione sul sito
internelt della Societd, i seguenti documenti:
i} la relazione degli amminlstratori predisposta ai sensi
dell'articele 2441, comma &, del codice c¢ivile, delltarticelo
70, comma 4, del Regolamento Emittenti e secondo i criteri
generali di cui all'allegato 3A del Regolamento Emittenti (la
"Relaziona degli Amministratori sullfAumento di Capitale™);
{ii} la relazione di skima avente ad oggetto la societd
E-commerce Cubsourcing S.r.1. radatta, ai sensi dell’art.
2343-ter del codice civile, dal deott. Massime GCramondl, com-
mercizlista e reviscre lagale dei conti, in data 14 setbembre
2019: e
{iii) la relazione sul prezzo di emissione delle azioni rela-
tive all'aumento di capitale proposte con esclusione del di-
ritte di opzione, rilasciata in data B ottobre 2019 dalla so-
cietd di revisione EY S5.p.A ai sensi dell’articeole 2441, com-
ma 4, primo periodo, e comma &, dsl codice civile = delltar-
ticole 15%, comma 1, del TUF;
- sempre2 relativamente ali prime punte all'eordine de=l gilorneg,
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in data 16 ottobre 201%, nei termini di legge, & stato depo-
sitato - & lo & attualmente — pressc la ssade legale @ messe a
disposizione sul site internet di Giglio Group £ presse il
meccanismo di stoccaggio autorizzatoe emarketstorage all'indi-
rizzo wWww.emarketstorage.com, il documento informative resla-
tivo all'operazione i aumentc di capitale con esclusicne del
diritte di opzione, ai sensi dellfarticoele 2441, comma 4,
prime pericdo, del codice civile, da liberarsi mediante il
conferimento in natura delie guole rapgresentanti il 100% del
capitale scociale di EBE-Commerce OQutscurcing S.r.l. redatio ail
sensi dell'articolo 70, comma €, del Regelamento Emittenti e
secondoe 1 criteri generzli delltAllegato 3B dol medesimo Re—
golamentc;

- riguardeo alla predetta documentazione =zono stati espletati
tutti gli adempimenti nei confronti di Censob previsti dalla
normativa vigente; tutta la suddetta documentazione & stata
ingltre inviata a tutti gli azienisti c<he nce hanno fatto ri-
chiegta;

- ad oggi il capitale sociale emesso dalla Sccietda ammonta ad
Furo 3.208.050,00, interamente versato, suddiviso in numerc
16.040.250 azioni ordinarie con diritto di voto, prive 4i va-
lore neminale ezpressoe:;

- sarannc allegati al verbale assemblesre:

-- l'elenco nominative dei partecipanti all'assemblea, in
proprie efo per delega, completo di tuttl 1 dati richiesti da
Consob, con l'indicazicne dél numers delle azioni per le gua-
1i & stata effettuata la comunicazione da parte dell'interme-
diario all'’emittente ai sensi dell'articole 83-sexies del TUF;
- 1'elenco nominative dei soggettl che hanno espreasse vo—
to favorevole, contrarioc, o© si sonc astenuti o allontanati
prima di ogni votazione e il relativo numere di azioni rap-
presentate in proprio e/o per delega;

- sulla base delle risultanze forxnite dal perscnale addetto
al controlle assembleare risultanc partecipare allfAssemnblea
complegsivamente n. 2 Azionisti in proprioc o per delega per
n. 8.931.058 azioni ordinarie pari al 55,67% del capitale so-
<lale ordinario;

- @& stata verificata 1'osservanza delle norme e delle pre-
scrizigni previste dalla normativa vigente e dagli articoli
13 & 14 dells statute soclale in crdine ail'intervento dei
z3oci in assemblea e al rilascle delle deleghe, le guali ulti-
me risultanc ceonformi a quanto previsto dagli articoli 2372
del codige civile e 135-novies del TUF;

- le deleghe sono acquisite agli attl sceiali;

- in cttemperanza a quanto richiesto dalla normativa vigente,
gzecondo le risultanze del libre soci, integrate dalle alire
comunicazionl ricevute al sensi della noermaitiva vigente e
sulla base delle informazioni disponikili  sul =itc Con=ob
www ., consob.it, in baze alle comunicazioni emesse per la pre-—
sente assemblea € alle altre informazioni & dispesizicne, co—
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loro che partecipano direttamenie in misura superiore al 5%
del capitale socitale di Giglio Group sono:
- Meridiesna Holding 3.r.i., con n. 8.929.768 azioni ocrdi-
narie, pari al 55,67% del capitale socialer
- bocomo Digital Italy S.p.A., <on n. 1.588.94% azioni
ordinarie, pari 21 9,91% del capitale soclale;
- Giglio Group non possieds ad oggi, direttaments o indiret-
tamente, azioni proprie;
- per quanto coacerne l'esistenzs di osindacati di veto o di
blocco o, comungue, di palli parasociali o di patti e accordi
di qualsiasi genere in merito all'esercizio dei diritti ine-
renti alle azioni o al trasfarimante delle stesse di cui al-
ltarticole 122 del TOF, & fatte invito ai presenti a comuni-
care l'eventuals esistenza di dettl pattli pargasociali, ai
s2nsi del mengionato articole 122 del TUF,
- 51 richiede formalmente che tutti i partecipanti all'assem-—
blea dichiarine la louro eventuale carenza di legittimazione
al wvoto al sensi delle vigenti disposizioni iegislative e re-
golamentari, facendo presents che lg azioni vper le guali non
pud essere esercitato il diritto di voto sono, comungue, com-
putabili ai fini della regolare costituzions dell'assemblea;
- 1 presenti hanno provveduto a dimostrare la propria legit-
timazione a partecipare all'assemblea nei medi previsti dalle
norme vigenti;
-~ essendo state quindi rispettate le formalita di convocazio-
ne e di comunicaziones ed essenda stato raggiunto il guorum in
conformita agli articeli 2368 = 2369 del codice civile, l'as-
semblea straordinaria risulta essere wvalidamente costituita
in unica ceonvocazicn= per discuters e deliberare sugli argo-
menti posti al seguente
ordine del giorno:
1. Froposta di aumentc di capitale sociale inscindibile e a
pagamento per ian importo complessivo pari ad Euro
2.643,500,00 (di cul neominali FEurc 151.400 e il pestante a
sovrapprezzo}, con esclusicne del diritto di opzione, ai sen-
g1 dell'articolo 2441, comma 4, primo periodo, d2l codies oi-
vile, con emissione 4i n° 787.000 ezioni ordinarie, al prezzo
unitario di Euro 3,5 (di cui Furo 3,3 & titalo di sovrapprez-—
ze), con godimento regolere e aventi le medesime caratteri-
stiche di guelle gia in circoclarzione alla data di emissione,
da liberarsi mediante il conferimento im rnatura delle gquote
di E-commerce Outsourcing S.r.l. da parte di tutti i soci
cdella medesima. Conseguente modifica dell'articolo & dello
statuto sociale. Deliberarzioni inerenti e conseguenti.
2. Proposta di modifica dell'articolo 6 delle statuto so-
ciale ed iptroduzione dei commi da 6.2.1 a 6.2.4 ai fini del-
I'introduzione dell'istitute della ‘meggiorazione del voto™
di cui sll’articolo 127 - guinguies cdel Testo Unico della Fi-
nanza; deliperazioni inerenti e conseguenti.
- non sono state chieste integrazioni delltelenco delle mate~
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rie allfordine del gicrng dell'assemblea, né sono pervenute
proposte di deliberazione si materie gid sll'crdine del gior-
no, ai sensi dell'articole 126-fiz del TUF;

- non risulta sia stata promessa, in relazione all'assombiea
odierna, alcuna scllecitazione di deleghe 4di wote ai sensi
degli articeli 136 2 seguentl del TOF:

- non  sono  pervenute domande sulie materie all'ordine del
gicrne prima delli'assemhlea  ai sensi deil'articele 127-ter
del TUE:

- & clascun intervenuto alla presente assemilea & =tata messa
a disposizione del presenti la seguente documentazione:

{ay awvvisc di convecazione pubblicate in data 30 settembre
2019:

by Relazione degli Ammindistratori sull'Aumerto di Capitale;
o} relazione della sogleta di revisicne PY S.p Ak, zul prez-
zo di emissicne delle azicni di Giglio Group relative all'au-
mente di capitale propeosteo con esclusione del dirittoc di op-
zicne, ai sensi dell'articolce 2441, comma guattro, primo pe-
riodoc, e comma =ei, del oodice rcivile e dell'articolo 158,
comma 1, del TUE; '

id} relar-ione di stima redatta, ai sgensi dell'art. 2343-ter
del codice civile, dal dott. Massime Gramondi:

{e} documente iInformative relative all'operazione di  aumen-—
to di capitale con esclusione del diritte di opzicne, ai sen—
g1 dell’articele 2441, comma 4, primoe pericdo, del codice ci-
wvile, da liberarsi mediante il conferimento in natura delle
quote rapprezentanti it 1D00% del capitale sociale di
E-Commmerce Outsourcing S.r.1. redatte al sensi dell’articelo
70, comma ¢, del Regeolamento Emittenili e secondo 1 criteri
generali deli'Allegato 3B del medesimo Regolamento:

(£] testo delle Statuto sociale vigente;

(gl relaziene sulle materie all'ordine del giorno, redatta
ai =sensi dellifarticocloc 1E25~ter del TUE e dell'srt. Bd-ter del
Regolamento Fmittenti; e

{h) iaformativa sulla privacy per 1 partecipanti all’assem-
blea;

- il wote si svolgerd in modo palese, tramite alzata di manc.
Colers ¢he intendane esprimere voto contrario o intendano a-
stenaersl sarannc tenutl a richiedere la parcla al Presidente,
al fine di dichiarare il gropric wveic contrarico o la preopria
astensione, fornendo, altresi, le propriz generalitd 2 il nu-
meroe di azioni portate in assemblea, in proprio /o per dele-
ga: la rilevaziome del numero e dell'identita del faverevoli,
contrari e astenuti, nonché del numero delle relative arzioni
portate in assemblea saréd effettuata dal Netaio, in wveste di
Sagretaric. Tutto gquanto precisalo wale salve diversa indica-
zione da parte della FPresidenza; & fatto invito a celoro che
non intendessero concorrere alla formazicne della base di
calocola per 11 computoe della maggliceranza ad abhzndonare la
sala, prima dellfinizic della vetazione, facendo rilevare
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l'uscita al pergonale addettso;
- gli interventi avranno luoge seconde l'ordine di presenta-
ziene delle richleste rilevato dagli addetti al momento della
presenlkazions della rvichiesta stessa. Al fine di conssntire
la pitd ampia partecipazions al dibattito, & fatto invito a
formulare interventi che siano strettamente attinenti ai pun-
ti all’ordine del glorno ed a coantsnerne la durata, pessibil-
mente, in 5 minuti; per cilascun argomente all'ordine del
giorno le risposte wverranno fornite al termine di tutti gli
interventi. Sono ¢onsentiti, ineltre, brevl interventi di re-
plica, possibilments, non superiorli a 3 minati. I legittimati
all'intervento ecffeitkuesranne 1 propri interventi chiedendo la
parola al perscnale incaricato;
- coame previsto dalla normativa wigente, gli interventi ef-
fettuati saranno riportati nel verkale in forma sintetica con
1'indicazione degli intervenuti, delle risposte fornite e
dalls eventuali repliche:
- al sensi dell'articolo 12 dello Statuto sociales, 1'assem-
bles delibera con le maggicrznze stabilite dalla legge:
- =51 preganc gli interwvenuti di non allentanarsi dalla sala
dell'assemblea, se non per motivi urgenti; dovrd essere se-—
gnalate al personale addetto l'allontanamento dalla sala per
rilevare Il momento 4l uscita e ¢uelle dell’eventuals succes-
siva rientro in sala.

*dk
Cuindi il Presidente passa alla trakttazions del prime punte
all'eordine del giormoc & ricorda che l1'cdierna aszssmilea &
chiamata a deliberare in meritc alla proposta di aumento di
capitale scciale, inscindibile = a pagamento, per un importo
compiessive pari ad Eure 2.643.500,00 (di cul nominali Euro
151.400 da imputare a capitale = 11 restante a sovrapprezzol,
con esclusione del diritte di opzione {1'"Aumente di Capita-
le"), con emissione di n" 757.000 azioni ordinarie {le "Nuove
Arioni"), al prezzo unitarie di Euro 3,5 {di cui Eurc 2,2 a
titolo di sovrapprezzo), con godimento regolare e aventi le
madesime caratteristiche di guelle gid in cireclazione alla
data di emissicn=, da iiberarsi mediante il ceonferimento in
natura del 100% del capitaie di E-commerce Qutsourcing S.r.l.
("ECO"}, con 1 cul soci Giglio Group ha sottoscritte un ac-
cordo di investimente in data 12 gettembre 20189.
L'Aumento di Capitale sara riservato a tutti i soei di ECO, i
quali conferiranne pex intero le proprie quote nel capitale
sociale della stessa. Il prezzo di emissions delle Nuove A—
zioni a servizio dell’Aumento di Capitale & stato determinato
dal ¢Consiglic di Amministrazione, sulla base della stima del
valore effettivo del capitale economico di Giglie Group, me-
diante 11 ricorso ad una pluralita di criteri, veolti & garan-
tire un corrette bilanciamento tra la tutela degli interessi
finanziari degli attuali azionisti = guelli &di Giglie Group,
soprattutts in termini di crescita. Successivamente, nel pi-
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spetto di guante previsto dell'art. 2441, sesto comma, del
codice civile e dell'art. 158, primo comma, del TUF 11 Consi-
glio ha chiesto alla sccietd incaricata delia revisione lega-
le dei conti, BEY E.p.i., di esprimere i1 pronric parare sulla
congruita del valcyre approvato.

Chiettiva dell'operazicne & l'integrazione delle attivita di
ECO in Giglio Group. ECO & unc dei pill impertanti owtsourcer
di servizi di e-commerce in Italis, con grande competenze
nell'ampito della tecnolegia in arca e-commerce, il verc pun—
o ¢l forza della societa. WNel 2018 ECO ha conseguito ricavi
pari a circa Kure ¥ milioni, con una crescitva recente costan-
te del 15% annua, supportandoe Lransazicni e-commsros per un
controvalere di epltre Eurec 30 miticoni a favore del propri
ciienti.

L'Bumento di Capltale si inquadra nel processe di risrganiz-
zazione delle attivita di Giglio Group ed, in particclare,
nel procedimente di focalizzazione, wvalcrizzazione ¢ sviluppo
degll assets e competenze di Giglic Group nel ssattore del
Ccormerclo elettronico, delineato nal piano industriale
2019-2023. 81 prevede infatti che 1fAumente di Capitale non
solo permetterd a Giglieo Group di inglebare un significative
portaftoglic clienti attivi, in particelare, nel settori fa-
shicn & food, ma cochnsentira altresil un netevole rafforzamente
deile competenze technologiche di Giglio Goup, sia in termini
di solidita delle soluzieni proposte ai clienti sia in termi-
ni di innovazicne di prodetto.

Per ogni ulteriore informazione in merito all'operazione, 1wl
inclusi (i) 1l walore attribuite alle guote di ECG, come in-
dicato nella perizia rilasciata  ai  sensli  dell'articolo
23&3-ter, secondo comma, lett. k), del codice civile dal
dott. Massimo Giramondi, e {ii) 1 criteri di determinazione
del prezzo di emissicne delle Nuove Arionl, si rinvia alla
Relarione degli Amministratori sull'Bumento di Capitale e al-
l'ulteriore documentazione messa a disposizione degli inter-
venutl &l memento dell'ingressc in sala.

A seguito dell'emi=zsione delle Nuowve Azioni, 11 capitale =o-
ciale di Giglio Group sarda  rappresentatoe da  complessive
16.797.250 azioni ordinarie e i socl conferenti deterrannc il
4,5%1% del capitale sociale di Giglic Group. Conseguentemente
all'esecuzione dell'Aumente di Capitale, si dovra dunque pro-—
ceders alla modifica dell'articeole &@.1 dello statute sociale
per agglornare l'ammontare del capitale sociale = 11 numero
delle azioni emesse da Giglio Group.

In considerazions del fatto che sia la Relazione degli ZAmmi-
nistratori sull'Aumento di Capitale, sis il documento infor-
mativo relative allfaumentc di capitale da sottoscriversi me-
diante ceonferimento in natura sia la relazione del Consiglio
dl Amministraziocne sugli argomentl poti all'ording del glor-
no, redatta ail sensi degli articoli 1Z25-ter del TUL 2 Bd-ter
del Regolamento Emittenti, in cul si illustranc nel detlaglic
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le modifiche statutarie proposte, sono state messe a disposi-
zione =ul sito iaternet di Giglio Greoup, nonché presso il
meccanismo  di stoccaggle autorizrate emarketstorage, inviate
a colorp che ne hanno Fatto richiesta e distribuibe a tuttl i1
presenti al momsnto del loro ingresso in sala, propone di o-
metlerne la lethura. LTassemblea unanime acconsente.
I1 ?Zresidente informa, ineltre, che le medifiche statutarie
proposte non attribuiscono al seci c¢he non avranne concorso
alla relativa deliberazione il diritte di recedere ai sensi
dell'arlicole 2437 del codice civile.
Richiara, dungue, aperta la discussione.
Negsuno chisdende la parola, 11 Presidente:
- dichiara chiusa la discussione;
sagnala che 11 ocumerc degli aventi diritto & invariato;
- c¢hiede al sindaco Monica Mannine, in nome e per conto del
Collegio Sindacale, di confermare che le azioni precedente-
manke emesse sono state interamente liberate e che pertanto
lfattuale capitale sociale & interamente sotioscrittoc = wver-—
sato; i1l sindaco Monica Manmino, a nome dell'intero Collegie
Sirdacals, conferma,
Su invitc del Presidente, io Notaio provvedo a dare Jlettura
della proposta di delibera compresa nella relazionz sulle ma-—
terie alil'ordine del gicrno predisposta al sensi degli arti-
coli 125-ter ¢ 1ld4-bis del TUF e degli articeli 72 e Bd-ter
del Regolamento Emittenti (salve una minima c¢orrezione forma-—
le) e infra ftrascritta.
Il Presidente pone guindi in vetazicne per alzata <di mano {o-
re 15%,05) la proposta di cui & stata data lettura e qui tra-
scritta;
YL'Assemblea degli azienisti di Giglio Group S.p.A..
- ezaminata e discussa la proposta di aumento di capitale
socigle inscindibile e a pagamentoc per un importe complessivo
pari ad Eoro 2.649.3500,00 ({(duemilioniseicentoguarantanovemi-
lacinguecente virgola zero zero) (di cvi nominali Euro
151,400 (ventocinguantunomilaguattrocento) da imputare a ca-
pitale e il restante a scovrapprezzo), con esclusione del di-
ritto Jdi copzione, al sensi dell'articolo 2441, comma 4, primo
periodo, del codice civile, con emissione di n® 757,000 (set-
tecentocinguantasettemila) azioni ordinarie, 31 pre=zzo unita-
rio di Eurc 3,5 (tre virgola ecingue) (di cui Euro 3,3 (tre
virgola tre) a titole di sovrapprezzol), con godimento ragola-
re e aventi le medesime caratteristiche di guelle gia in cir-
colazione alla data di emissione, da liberarsi mediante 1l
conferimentc in natura delle gquote di E-commerce (Ootsourcipg
S.r.l. da parte di tutti i soci della medesima;
- esaminata la Relazione degli Amministratori, nonché Ia
relazione predisposta dagli amministratori 2i sepsi dell’art.
125-ter del D. Lgs. 24 febbraio 18%8 n. 58&, come successiva-
mente modificato e integrate, e dell'art., 84-ter del regola-
mento adottate con delibers Consot n. 11871/99, come succes-
8



Fivamente modificato e dnlegratoer
- vista la valutazione redatta dal deott. Massimo Gramondi
ai sgensl dell'articolo 2343-ter, secoendoe comma, Ieté. b},
[P
- prese atio del parere di congrueitd sul prezzo di emis-
slone delle nuove azioni Giglic Group 5.p.A. rilasciato da EY
S.p.A. a2i =enzxil dell'art. 158 del 0. Lgs. 24 febbraio 1898 n.
58,

delibera
I. di aumentare 11 capitale zociale di Giglio Groupm S.p A
in via inscindibile @ & pagamentc per un importo nominala pa-
ri ad EBuro 151.400,00, {(centocinguantunomilaguattrocento vir-
aofa zere rero), oltre & sovrapprezzo di Furo Z.4598.100,00
{duemilioniquattrocentonovantottomilac=nto virgolsa zero zero)
con  esclusione del diritto di opzicneg al sensi dell'art,
2441, guoarte comma, c.o., oiservare al seci Jdi E-commerce
Gutsourcing S.r.lil., da liberarsi 1in natura mediante conferi-
mente da parte degli stessi delle proprie partecipaziond rap-
presentanti 11 100% del capiltale scciale di E-Commerce Out-~
sourcing Z.r.l., con sede legale 1n Fho (MI), wvia Sesia 35,
capitale sociale pari sd Eura 37.500,00 interamente wversasto,
iscritta al Registreo delle Imprese di Milane, Monza e Brian-
za, codice fiscale & F. VA UBE760609¢9, 5 fronte dell'emiszs-
sione di n. 757.000 f{szettecentocinguantasettemila) azioni or-
dinarie, senza valore nominale, con godimento regolare e &-—
venti le medesime caratteristiche di quelle gisd in circola-
zione alla data di emissione, aventi prerzo unitarioc di Eure
3,5 f(tre wvirgola cingue) per szicne, di coi Eure 2,3 (tre
virgoela tre) a titolo di sovrapprezzoy
2. di conferire al Consiglio di Amminlstrazicone - & per es-
s0 ai legali rappresentanti pro lempore, anchs disgiuntamente
tra loro - con faceltd di subdelega, tutti i poteri — nessuno
escluso od eccettuato - al fine di porre 1n essere guant'al-
tro necessaric od opportune per dare esecuzione all'aumento
di capitale di cui alla precedente delibera, ivi inclusi i
necessari poteri per offrire in sortoscrizione ai conferenti
Ifaumente di capitale, per scttoscrivere 1faifte di conferi-
mento e cosi dungue per porre in essere gualungue formalita e
sottoscrivere gquslungue atbto e/o docnmento correlsto a detto
aumento i ¢apitale, stabilendesi sin da ora che 1'aumento di
capitale dovra comungoe essere eseguila entre & non oltre i1
termine ultimo del 20 (venti) novembre 2018 r(duemiladicianno-
ve) {crevie, occorrende, aggiornamento della relazione di
stimals
3. di modificare, con decorrenza dalla sottoscrizicne del-
Ifzumento di capitale sopra deliberate, 1'art. 6.1 dello sta-
tute come segue: "6.1 Il capitale sociale & di  Euro
3.358.450,00 J{tremilionitrecentocinguantancovemils guattrocen-—
tocinguanta virgola zero zero} ed é divise in n, 16,787,250
feedicimilionisettecentanovantaszetteniladuecentecinguanta)



arxioni prive oi valore nominale espresso.™;
4. di conferire al Consiglio di Amministrazione - e per es—
s0 ai legali rappresentantl pro tempore, anche disgiuntamente
tra lore — con facoltd di subdelegs, tutti i poteri - nassuno
escluso od eccettuate - ai rFine di depositare o pubblicare,
2i sensi di legge, 11 testo dello statuto con le variazioni
allo stesso apportate a seguito delle precedenti deliberazio-
nig
5. di conferire &l Consiglic di Amministrazione - & per es-
so0 ai legall rappresentanti pro tempore, anche disgiuntamente
tra lore - con faceltad di subdelega, tuttl 1 poleri - nessuno
escluss od eccettuato - al Fine di apportare alle deiibera-
zioni di cui sopra ogni modifica di carattere non sostanziale
che risultassse necessaria od oppeortuna per proceders all 'ase-
curicne dal Sopra approvato aumento di capitele, effettuare i
necessarl depositi presso il registro delle imprese a/0 ot-
tamperare ad eventuali prescerizioni delle competenti auto-
rita.”.
L'assemblea approva all'unanimita.
Il Presidente proclama il risultate.

kK
Il Presidente passa quindi alla trattazione del secondo e ul-
time punte all'ordine del giorno e ricorda che 1'odisrna as-
semblea e chiamata ad approvare alcune modifiche da apportare
allo 2tatute sociale al fine di disciplinare 1'istitutoe della
maggiorazione del voto, introdettc dall’art., 20, primo comma,
del decreto legge n. 91 del 24 giugno 2014 convertito dalla
lagge n. 116 dell'll agosto 2014.
L'art. 127-guinguies del TUF consents alle soccletd con azioni
guotate su un mercato regolamentate di prevedere, attraverso
un'apposita modifica dello statuto seociale, 1'attribuzione di
un wvote maggicrate "fino a un massimo di due voti, per cia-
sCuna azione appartenuta al medesimo soggetto, per un pericdo
continuative non inferiore a ventiquattro mesi a decorrere
dalla data di iscrizione" in un apposito elenco tenuto da Gi-
glic Group.
Tramite l'introduzions dell'istitute del wote maggiorato, il
legislatore italiane ha superate il tradizicnale principic
"un'azione - won voto", nell'intento di consentire alle so-
cietd queotate di dotarsi, ove dalle medesime ritenuto oppor-—
tuno, di uno strumento di incentivazione per gli azionisti
che abbiano scelto di prediligere un investimente duraturo
nella societa quotata, rafforzandonme il ruele nella governan-
ce attraverso la maggicrazione del diritte di voto.
La disciplina del TUF e del BRegolamento Emittenti lasciano
comungue ampic spazio allfautoneomia societaria, consentendo a
cilascuna socista di definire nel dettaglio le wmodzlitad per
l'attribuzjione del woto maggicorato e per 1'accertamentoc dei
relativi presupposti =, pid, in generale per la goancreta at-
tuazione della magglorazione del wvoto.
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I1 Con=iglio di Amminisblrazicnz, anche alla luce della fase
trasforrativa di Giglio Group che progressivamente sta andan-
do a rafforzarve il proprio ruole nel gsetftore del commercic a-—
lettronico, ritiene che sia opportunc favorire un spproccic
all'investimento di lungo periode, dotande gli azlonisti che
intendene L[ar parte in mede stabile della compagine scciale
della possibilita di avvalersi di una maggicrarzione del voto
delle proprie azioni.

A tazl fine 1l Consiglic 4l Amministrazione vi propone di ap-
portare alle statulbe sociale le necessarie modifiche allfart.
6.2 delle stesso, introducendo la maggiorazicne del diritteo
di woto, in conformitda all'art. 127 -gquinguies del TUF, noaché
una modifics formale di raccorde sll'art. BU4.

Con riferimentoe agli eifettl deii'introduzione dellfistituta
in parola sugli assetti preoprictari di Giglic Group, si se-
gqnala che, sulla base dei dati attuali, nell'ipotesi in cui
il soclie di maggioranza Meridianz Holding S.r.l. dovesse ri-
chiedere 2d ottensre lz magqgiorazions del diritid di veto ri-
spette all'intera partecipazions dalla medesima detenuta e
nessun z2ltroc azionista dovesse richiedere la magogiorazione
del diritte di wvote, &l termine del 24 mesi continuativi di
detenzicone dall'iscriziene naell'elence  speclale, Meridiana
Helding  S5.r.1. potreblbe esercitare, complessivamente, una
percentuzale del diritti di woto pari a 66,67% deil diritti di
voto esercitabili in assemblea.

In considerazione <el fatto che la relazione del Consiglic di
Amministrazione sugli argomenti all'eordine del giorno, redat-
ta ai sensi degli articoli 125-fer del TUF & 84-ter del Rego-
lamente Emittenti, in cui si illustranc nel dettaglic le wmo-
difiche statutarie propezte, & stata messa a disposizions sul
sito internef di Giglic Greoup, nenché presso 11 meccanisme di
stoccaggio autorizzatoe emarkerstorage, inviate a ceolorc che
ne hanno fatte richiesta e distribuite a tuttl 1 presenti al
momente del loro ingressc in szla, Rpropone di ometierne la
lettura. L7 assemblea unanime acconsente.

Il Presidente informa, inecltre, che le modifiche statutarie
proposte, come anche previsto dali'art. 127-guinguies, seste
comma, del TOF, non attribuiscono ai soci che non avranno
concorse alla relativa deliberazione 11 diritto di recedere
ai =sensi dell'articole 2437 del codice civile.

Nessuno chiedends la parcla, il Presidente:

- dichiara chiusa la discussione;

- gegnala che il numerc degli aventi diritte & invariato.

Su invito del Presidente, 1o Notaio provwedo a dare lettura
della propesta di delibera compresa nellz relazicone sulle ma-
terie all'ordine del gilorno predisposta ai sensi degli arti-
coli 125-ter e 1l4-bis del IUF e degli articoli 72 & 84-ter
del Regolamento Emittenti (salva una minima correzions forma-
ley = infra lLrascrittas

Il Presidentse pene gquindi in votazione per alzata di mano (o-
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re 15,15} la proposta di cui & stata data lettura = gui tra-
Zcriktta:
"LrAssemblea degli arzionisti di Giglic Groug 3.p.A.,
- esaminata la relazione del Consiglio di Amministrazione,
redatta ai sensi dell’art. 125-ter del D. Lga. 24 Ffebbraio
1988, n. 58 e succassive medifiche s dell'art. 72 del regola-
mento adottato dalle Consoh con delibera n. 11371 del 14 mag-
gio 1339, come successivamente modificato,

dallibera
1. di medificare I'articelo & (sei}, s=sconde & guarte com-
ma, dello statuto scciale e di introduvre i commi 6.2.1 (gei
punte due punto ana}, 6.2.7 (sei punto due punto duz), 6.2.3
fsei puntc due punte tre) e 6.2.4 (sel punto due punto gquat-
tro}, nella formulazions indicata nells colonna "Testo Propo-
ste” della tabella riportats neila relazione del Consiglio oi
Amministrazione; e
2. di conferire al Consiglio di Amministrazione — e per es-
so 2i legall rappresentantl pro tempore, anche disgiuntamente
tra loro - ogni pig ampic potere per 1'eventuale adozione di
un regolamento per la gestione Jdell’elenco apeciale al fine
di dettagliare uwlteriormentes le modalitd oi iscrizione, di
tenuta e di aggiormamento dell'elence stesso, provvedendo nel
caso alla pubbliicazions dallec stesso sul sitc internet dealls
Societd;
3. di conferire al Consiglio di Amministrazione - e per es-—
50 ai degall rappresentanti pro tempore, anche disgiuntamente
tra lforo - ogni pifi ampic poters per provvedere a guanto ne-
cessaric per l1'attuazione della delibaragione di cui sopra,
nonché per adempiere alle formalitd necessarie, [vi compresa
I'iscrizione della deliberazione nel Registro delle Imprese,
affinché 1'fadottata delikerazione ottenga lg approvazioni di
legge, c¢on faceltd di introdurvi le eventuzli modificazioni,
aggiunte o soppressioni non sostanziali che fossere allo sco-
po richieste, anche in sede df iscrizione, e in genere tufto
quantc occorra per la completa esecuziohe della delibarazione
stessa, con ogni e gualsfasi potere a tal fine necessario e
oppertung, nessuno escluso ed eccettuato, anche al Line di a-
dempiere ogni formalitd, atte, deposito di istanze o documen-—
ti, richiesti dalle competenti avtorita 4i vigilanza del mepr-
cato efo dalle disposizioni di legge o di regolamentoe comun-
gue applicabili;
4, di autcorizzare 11 PFPresidente del Consiglio di Ammini-
strazione, con faceoltd di subdelega, a depositare e pubblice-
re, ai sensi di legge, 11 testo aggioraato dello statuto so-
ciale con le variazicni allo stesse apportate a seguito della
precedente deliberazicone. ™,
L'asgsemblea approva a maggioranza, ooh o, B.5%29,802 azioni
favorevoll e n. 1.256 =zzioni contrarie (come da dettagli al-
legatiy,
I1 Presidente proclama il risultato,
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*k*
Null'altre essendovi da deliberare e nessune chiedends la pa-
rola, il Presidente ringrazia tutti gli intervenuti e dichia-
ra concluga 1l'assembelea alle ore 15,20 (guindici e wventi).
*d
Sone allegali al presente verbale:
- la Relazione illustrativa del Ceonsiglic di Amministrazione
relativa agli argomenti posti all'crdine del gicrno, sotto
A"
- Relazione degli Amministratori suli’Aumento di Capitale,
sotte "B, .
- la reiaziectie della sccietd di revisione EY S.p.A. sul prez-
zo 91 emissione delle azioni di Giglio Group relatiwve all'’au-
mento di capitale proposto con esclusicne del diritto di op-
zione, ai sensi dell'articolo 2441, comma quattro, primo pe-
rigdo, e comma sel, del codice civile e dell'articelo 158,
comma i, del TUF, sobtLo “C";
- la relazlione Ji stima redatta, a2l sensi dell'art., 234353-ter
dal codice civile, dal dott. Massime Gramondi, sotto "D";
- 1} deocumente informalivo relative all'operazione di aumento
di eepitale con esclugione del diritto di opzione redatto ai
sensi dellfarticole 70, comma 6, del Regolamento EBEmittenti <
secondo 3 criteri generali dellfailegato 3B del medesimo Re—
golamenta, sotta "EV;
- l'elenca degli intervenutld con il dettaglio delle votazio-
ni, sotbo "FY;
- lo statute scciale recante la modifica deliberata dallfas-
gemhles, sotbo "G".
Il presente atto & sottoscritto alle ore 15,30,
Consta di ottoe fogli scritti con mezzi meccanici da persona
di mia fiducia & di mio pugne completati per pagine ventiset-
te & della wentottesima sin qui.
F.to Carle Marchetli notaie
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GIGLO GROUF S5.P.A.
ASSEMELEA STRAORDINARIA
{31 OTTOBRE 2018 IN UNICA CONVOCAZIONE)

RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE SUGLI ARGOMENTI FOSTI ALL'CRDINE DEL
GIORNO Al SENSI DELLYART. 125-7FR DEL D.LGS. 58/1998 E DELL’ART. 84-7ER DEL
REGOLAMENTO ADOTIATO COMN DELIBERA CONSOBR N, 11971/98%

Signoti Azionist,

in osservanza delart. 125-fer del . Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, come successivamente
modificato e integrato (|l “TUF?), nonché dellcit. 84-fer del regolamento adottato con
delibera Consob n. 11971/89, come successivamente madificato e integrato (i
»Ragolamento Emittenti#}, il Consiglio di Amminisirazione di Giglio Group S.p.A. mette o
Vostra disposizione una relozone illustrativa sui puntt allorcine del giomo delf assembiec
straordinaria def soci convocata, I giorno 31 otfokbre 2019, alle ore 14.30, in 20123 ~ MG

sovicpprezzo), coh esclusione del diiffo di opzione, ai sensi dell‘aricolo 2441, ©
4, primo periodo, del codice civile, con emissione di n° 757.000 azioni ordinarie, o
prezzo unitaro di Eure 3,5 {di cul Eure 3,3 a titolo di sovrapprezzo), con godimento
regolare e aventi le medesime caratteristiche di quelle gid in circolazione dlla data di
emissione, da lioerarsi mediante i conferimenio in natura delle guote o E-commerce
Quisourcing Srl dao parte di futti | soci della medesima. Conseguents modifica
dellarficole 6 dello stafuto sociate, Deliberazion] inerenti & conseguenti.

2. Proposta di modifica delarficolo 6 dello stafuto sociale ed infroduzione dei cormmi
da 621 a 824 ai fini delfinfroduzichs delvistituio della "moggiorazions del voto” di
cut alfarticole 127 - guinguies del Testo Unico della Finanza; deliberazioni inerenti e
conseguenti.
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Arxgomento 1. 1 all'ordine del giorro

Proposta di gumento di capitale sociale insclndiblle & a pagamento per un imporlo
complessivo pari ad Euro 2.649.500,00 (di cui nominall Euro 151.400 e I restante a
sovrapprezzo), con esciusione del diritto di opzione, i sensi dell“arficolo 2441, comma 4,
primo periodo, del codice civile, con emissione di n® 757.000 azlonl ordinarie, cl prezzo
unitario di Eure 3,5 (di cvi Evro 3,3 a litolo di sovrapprezzo), con godimento regofare e
averdl le medesime caratieristiche di quelle gid in circolazione alla data di emissione, da
liberarsi mediante il conferimento in natura delle quote dl E-commerce Oulsourcing S.r.l.
da parte dl {ufi | soci dello medesima. Conseguente modifica dell’articolo & deflo statuto
sociale. Dellberazioni inerentl e conseguenti.

Slgnon Azionist,

siete staii convocali in assembled straordinaria, per defiberare, infer affio, circa la proposta
di aumento di capitale sociale hscindibile 2 a pagamento per un imporo complessivo
pari ad Euro 2.849.500,00 {di cui nominali Euro 151.400 e il restante a sovrapprezzo), con
esclusione del diritto di opZione, ai sens dell‘ariicolo 2441, commg 4, primo perode, del
codice civile, con emissione di n° 757.000 czioni ordinarie (le “Nuove Azioni”), ol prezzo
unitare di Ewro 3,5 (di cui Euro 3,3 a fitolo di sovrapprezzo), con godimenio regolare e
avenii le medeasime caratieristiche di quelle gid in circolazione alia dato di emissions, da
“liperarsi mediante 1| conferimento in natura delle quote di E-commerce Cutsourcing Skl
- da parte di futti | socl della medssima {*"Aumento di Capitale”),

1 In paricolare, FAumento di Capitale sard fiservato a tuthi i soci di E-commerce Outsourcing
Sl ropomonolmente clla percenfuale di capitale sociale detenuta da ciascuno di essi
: ’ _cé merce Oui’sourcmg Srl. con sede legale in Rho (M), via Sesia §, capitdle sociale

“por ad Eure 37.500,00 interamente versato, iscritta ol Regisira delle Imprese di Milano,
Monza e Brinnzg, codice fiscale e P. IVA 08576060969 ("ECO"), ossic

a. Gedeone WEB Sl in liquidazione, con sede legale in Milano {MB, Corso Genova
6, 20123, iscritta ol Registro delle mprese di Milano, Maonza e Brianza, codice fiscols
08256310865, la quale defiene yna gquotg in ECO di nominali Eure 19.201,00
(diciannovemiloduecentaunc/00), pari o 51,2% (cinquantunc  virgola  due
percento) del capitale socidle di ECO,

. Barni Carlo 8.p.A., con sede legale in Busto Garelfo (Ml), Via Arconote §3, 20020,
Iscritta of Registro delle Imprese di Milano, Mohza e Brianza, codice fiscale n.
10635280187, la gugle defiene una guota in ECO di nomingli Euro 12.000,00
(dodicimita/00), par al 32,0% {rentadue percento) del capliale sociale di ECO;

¢. Tesio Daniele, naio o Busfo Amizio (VA} il 31 dicembre 1975, residente in San
Bartolomé de Tirgjana (Las Palmas), Calle Puerto del Conmen 33 (Spagna), codice
fiscale TSIDNLTAT31B3COY, il quale detisns una quota in ECO di nominali Euro
1.875,00 {milleoffocentosettantacingue/on), pad al 50% (cinque percento) del
capitale sociole di ECO;

d. Parravicinl Glorgio, naio a Milcno (Mi), il 30 maggio 1966, Milano (M}, in via
Fatebenefrotelll 22, 20121, codice fiscale PRRGRGGEE3DF20SE, detiens una quota
¢ nominall Euro 1.800,00 [mileottocentoso0), por al 4,8% (guatro wrgolo otto
percento} del copitale sociale di ECO;



e. Cuccarese Vincenze, nato o Stigliono {MT) 1 30 agosio 1980, residente in Sesto San
Giovanni {Ml), via Podgora 60, 20099, codice fiscale CCCVCNBOM3I0IS54F, detiena
una quota in ECO di nomingli Euro 750,00 (seftecentocinquanta/00), par of 2,0%
{due percento) del capitale socicle di ECO;

f. Conegrali Andrea, noto o Rho (M) il 28 seftembbre 1980, residente in Pregnana
mMilanese (M), viale Lombardia 12, 20010, codice fiscale CNGNDRBOP28H284K,
detiene una guota in ECO di nominall Euro 750,00 (settecentocinguanta/60), par
cl 2,0% (due percento) del capitale sociale di ECO,

g. Napoleone Marco Antonio, nafo o Milano {MI} 11 27 gennaio 1882, residente in
Milano (M), via Maure Macchi 42, codice fiscale NPLMCNB2A27F205D, detieng
una quote it ECO di nomincli Eure 562,00 (cinquecentosessantadue/00), par
all'1,5% (uno virgola cinque parcentn) del capitale sociale di ECO; e

h. Fumagalli Marce, nalo a Mariono Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano
{Svizzera), via Ceresio di Suvigliana 18, codice fiscale FMGMRCTOH27E951P,
defiene una quotd in ECO df nominall Eute 562,00 (cinguecentosessantadue/00),
pari al’1,5% {une virgola cingue percento) del capitale socidle di ECO.

Per aghi informazione - da rendersi ¢i senst {a) dellarficolo 2441, sesto comma, del codice
civile, {b) delFarticalo 70, quarde comma, del Regoiamenio Emittenti, (c}_.q,e%f‘ HE,,
generali di cui ali‘allegato 3A del Regelamento Ervitient! - relativa a: 4

iy Filustrazione delfoperazions;

b
il leragioni delfesclusione del dirifto df opzione nel contesto dell’ Aument i :
derivante dale moddlitd di liberazione delle stesso mediante confgrg
notura del 100% del capitale sociale di ECO,

(i) Vindicazione del valore aifibuifo alle quote di ECO, come indicato nelka pénzio
ricisciata ai sensi dellarticolo 2343-fer, secondo comma, letfe. B), cc;

fiv) Vindicazione del numero, della categoria, della data di godimento e det prezzo di
emissions delle Nuove Azioni;

v} i criteri di deferminazione del prezzo di emissione delle Nuove Aziahi;
ti) i riflessi tibutan delFoperdzione su Giglio Group S.pA;

i) Findicazione della compagine azionaria i Giglio Group Sp.A. e delleventuale
soggette confrollante ai sensi dell‘aricolo 83 del TUF o seguite dell’Aumento di
Capitale; e

{(vil) gli effetti dellk-Aumento o Capitale sugl evenfuall pattt parosocial rievantt ai senst
dellarticolo 122 TUF aventi ad oggetto azioni di Giglio Group,

si rinvia allo refazione degli amministratod predisposta ai sensi defl’articolo 2441, sesto
comma, del cedice civile, delifarticolo 70, quarto comma, del Regolamento Emiftent], e
secanda i criteri generall di cui alfallegate 3A del Regolamento Emittent, la quale sard
messa d disposizione del pubblico nelle modalitd ed entro | termini previsti dalle applicakil
disposizioni di legge e regolamentari {la “Relazione degll Amminisiratori”).

In aggiunta a quanto indicato nella Relozione degli Amministratori, che si infende qui
interamente fchicmata, si segnala che, conseguentemente alfesecuzione delfAumenta
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8 segnald chelFassunzione: distis deliberazioni relative ‘olla modifica dell‘art, 6.1 dello

116040250  (sedicimilioni quarontomila | ed & diviso  ih n 16797.250
‘Fduecentocinquanta) ozioni prive di valore | sedicimilionisettecenfocinguantasette

di Capitale, st dovrd procederes alla modifica delfarticolo 6.1 dello statuto sociale di Giglio
Group S.p.A. per aggiomare 'ammontare del capitale sociale 2 1 numere delle azicni
emesse da Giglio Group S.p.A.

Nel seguito & indicato il roffronto del lesfo statutario previgente e di quello di cui s
propongeno le modifiche, con lillustrazione delle singole variazioni. Al fine di facilitare
Mindividuozione di igli varazioni, si segnala che, per ciascuna disposiziona statutcria
oggetto di proposta di modifica, si & proceduto come segue:

M  iltesto previgenie & riportato nelia colonna di sinistra della fabello,

(it 1l festo di cui s propone I'adozione & riportate nello colonna di destra delia tabells
e |2 parli che sono state medificafe sono evidenziate in modalitd revisiorne,

(i gli articoli non menzionall sono inverict,

TESTO PREVIGENTE TESTO PROPOSIO

6.1 !l capitale socicle & di Euro 3.208.050,00 | 8.1 || capitale sociale & di Eure 3.359.450,00
{fremilioni dueceniootiomila  cinguanta | {fremilionitrecentocincquantanovemila
virgola zero zero) ed & divise in n | quattrocentocinguanta vilgola zero zero)

Jomifiale espresso. miladuecentocinguania) adioni prive di
: valore nominalte espresso. :

statuto sociale naon iegittima i soci alVesercizio del diritto d recesso.

ETYY

Rinviando per una pil ampia informativa alla Relazione degli Amministrator, sotoponiamo
alic Vostra approvazione la seguente

proposia_di delibaro

“assemblea deglf azionisti of Giglio Group S04,

- a@saminaia e discussa i proposta of aumenic of capifale sociale inscindibie e o
pagameanto per urr importo complessivo por ad Euro 2.649.500,00 (of cui nominolf
fra 151,400 e i reslanfe @ sowapprez?o), con esclusions dal difffo of opzions, of
sensi delforficolo 2441, commua 4, primo periods, del codice civile, con emvissione
of n® 757,000 azions ordinaria, of prezee unifarc of fura 3,5 (o cui Bure 3,3 o Nitolo of
sovrapprezzal con godimente regolare e aventi fo medesime caratterisfiche of
quelfe gia In cicolazione aflo daoto of embsions, oo dberarsi medianfe i
corferimenio in naiura defle quole o E~commerce Ouisourcing Srl da parfe of
Uil § soci defla medesimay

- esaminala fa Relazione deglf Aminisiralon, nonche ia relazions predisposta daglf
amminisfraton of sensi delforf. 125-fer def D {gs. 24 febbraio 1958 n 58 come
successivamente modificalc e infegrofe, e delfarl 84-fer dJdel regolamenio



i

i)

v

ogottato con delibera Consoby n. 11371789, corme successivamente moaificalc e
infegroto;

visia lo valufazione rediaffa daf doft. Marssimo Gormonai of senst deffarficolo 2843
ter, secondo comma, left. bl c.c;

pieso affe del parere of congruita sul prezzo df emissione defle nuove amoni Giglio
Group S.o.A. riascialo da EY SpA. ai sensi deli'arf. 158 dei D. g5 24 febbralo 1998
n 58;

delibera

of qumeniare i capitale sociale of Gigio Group SpA in via inscindibie e @
pagamente  pear v imporfo  nominafe pord oo fwo 15140000,
(cenfocinguaniunomiloquatirocento vigolo zero zaro), offre a sovrapprezzo af
Firo 249810000 (dvemiioniqualfrocenfonovanioffomifacento vigola zero
zero) con eschusione del airitfo of opdone of sensd delfart, 2441, quarto comma,
c.c, fewvafe of socl df F-commerce Ouisourcing Sri, da kberarsi in nofuro
mediante conferimenio do patie degll stessi delle proprie parfecipazion
rappresentanti il 100% del capitale sociale df E-Commerce Quisourcing Srl, con
sade lkegale in kho (MY, via Sesic 8 copilale sociole par od Evre 37.500,00
inferomente veralo, isciifta of Regisiro defle imprese o Milano, Monza e Brianza,
codice fscczfe e P IVA 085?6060969 a fronre dellemissione of . n

godimenio regolare e avenli le medesime coraffersiiche dof
clrcotazione alfo dota df emissione, aventi prezo uvhifario of furo 3
of cuf Fuve 3,3 a tifolo oﬁr SOVIOPDIGZZ0)

potert - nessuno escluse od eccelfuaio — af fine df porre in essere qucm‘ o

necessario od opparune per dare esecuzione oll'aumenio di capitale of cui
oo precedente delibera, M inclusi | necessari poteri per offiire in sottoscrizione
of conferenti 'aumento of caplicle, per soffoscrivere l'aifo di confenmerio e
cosi dunque per pore in essere qualunque formalifa e soffoscrivere qualinque
atfo eso documento comsloto a detto aumento di copilale, stabiiendost sin do
ora che Poumenio of capifale dowd comungue essere esequilo enkio & ot
oitre # formine ulfmo dal 20 novembre 2018 (previo, occorendo,
aggiormamertto della refazione df siimal

o modificare, con decorenza daofia soffoscrizione dell'aumento di copitole
sopra deliberato, Fart 6.1 delio stafuto come sague: “6.1 If capifate sociale & o
Furo 3.359.450.00 (framilioniirecentocinquaniancovemila quatirocenfocihguanta
virgola . Fero zero) ed e aviso Fis) o) 16.797.250
fsedicimiionseecenfocinguantasette mitodusceniocinguantal azioni prive of
volore nominale espresse.”;

ai conferire of Cornsiglio o Amminisirazione — e per esso of legalf rappresentanti
pro tempore, anche disgiunfamenie Ira loro — con focofla of subdelega, Uil 7
poleri — nessuno escluso od ecceltuoto — ot fine of deposifare e pubblicare, of
sensi o legge, # fesfo dello statuio con Je varazion] ol stesso apporiale o
seguffo defle precedanii deliberazons;




{w) o conferiie of Consigiio df Amministraziong — e per esso ai fegall raporeserioniy
pro femnpore, anche disgivniamenie ra fora — con facolid of subdefegao, Uil i
pofer — nessuno esciuso od ecceffualo - of fine of apporiore affe defiberazioni
di et sopra oo modifica of caratiere non sostanziale che risulfasse necessara
od opporitna per procedere off'eseciuZions del topro approvalo oumento o
capitole, efieffvare | necessai deposii presso Il regisiro defle imprese e/o
offempearare aod evenivall prescrizioni defle compaternli auforfd?.




Argomento n. 2 oll‘ordine del glormo

Proposta di modifica dell‘articolo & dello statuto scciale ed introduzione dei commi da
6.2.1 ¢ 6.2.4 ai finl delinkroduzione dellistitvie della “maggiorarione del vofo” di cul
al’adicolo  127-guinguies del Testo Unice della Flnanzo; deliberazioni inerenti e

conseguenti.

Signori Azionist,

siete stali convocati in assemilea stroordingria per deliberare alfres! circa la proposta di
maodifica dello statutc sociale onde consentire  Finfroduzione  delistituic  della
maggiorazione del dirtto di vota, istituto ntrodotio dall’art, 20, pimo comma, det decreto
legge n. 91 dei 24 giugno 2014 convertito daila legge n. 116 delll agesto 2014,

Uarl. 127-guinguies del TUF consente dlle societd con azioni guotate st un mercato
regolamentato di prevedere, attraverso un'opposita modifica dello stotuto sociale,
Pattribuzione di un voto maggiorato “fino o un massime di due voti, per ciascuna azione
apportenuta ol medesime soggetto, per un periodo confinuative noh inferiore o
ventiquatiro mesi a decorrere dalla deto di iscrizione” in un apposito elenco fenuto dalla
Sacietd,

Tramite l'infroduzione dell'istituio del voto maggiorato, il legislatore italicno ha superato il
tradlzsonaie principio “un’ 02|one un vota”, nell’ miento di consentire cnlle soc:e‘ro qu

voto.

La discipling del TUF & del Regolamento Emittenti losciano ampio spazic all e
societara, consentande pertanto ¢ cioscuna societd di dsfinire nel detiaglio le
per Fatiribudone del voto maggiorato e per 'accerfamento dei relafivi presupposti e, plu
in genercle per g concreta ativazione delly maggiorazione def voto.

Il Consiglio df Amministradone, anche dlla luce della fase trasfarmativa della Socield che
progressivamente sta andando o rafforzare it proprio rwole nel setfore del commercio
slettronico, rtiene che sic opportuns favarre un approceio all'investimento di lungo
periodo, dotando gli azionisti che infendono far parte in modo stabile della compagine
sociale della possibilitd: di avvalersi di una maggiorazione del voto delle proprie azioni.

A tal fine il Consiglio di Amministrazione vi propene di opportare dllo statuto sociale le
modifiche di seguito illustrate e rguardantl I'art. 6.2 dello stesso, introducendo I
maggiorazone dat dirtto di voto, in contormita all'art, 127-guinguies TUF, nonché una
modifica formale di raccardo all'art. 6.4 come illustrato nella tabela comparativa riporfata
nel seguito.

Nlustrazione delle modifiche da apportare alfo clavsola statularia di cui all’art. § comma
2



1. Lo prima moedifica che si propone allo statuto he carattere formale e di raccordao,
3i proponeg, infatti, di for salve, al secondo comma delfaficolo 8, - laddove &
prevede che le azioni ordinare diano diffto ad un voto ciascuna - le disposizioni
di cui af commi da 6.2.1 a 624 che disciplinane appunte if voto maggiorate nel
dettagiio.

2. il comma 821, infroduce la generica previsione della maggiorazione det voto ai
sensi del’art 127 — quinguies TUF ed esplicita fre scelte che la nomativa dmanda
dll'autonomia statutaria:

a) lo duroto del perodo of possesso che costituisce presupposto  della
maggiorazione det voto, in relazione alla quale il Consiglio di Amministrazione
propene di mantenerg la misura minima prévista dallo legge {ventiquattro
mesi), ritenendeola sufficiente per configurare un’ adeguata stabiitd det possesso
dzionano,

Ly 1 coefficiente of maggiorazions det diffo of veto, riguardo al quale 1| Consiglio
di Amministrazione ha riienute congrue avvalersi interamente defla facoltd
cencessa dalla legge {due voli per ogni azione), non rawisands motivi per
ridurre gl effetti della stabile detenzione delle azieni da parte di un medssimo
ozionisto;

c) la facolic of inimciare irevocabiimente, in tutto o in parte, al vote maggiorato
per le aziont detenute da ciascun azionista, facoltd che & contemplara datla
proposia di modifica statutaria, in considerazione dal possibile inferesse che uno
o pit azionistt possane in future avere in tal senso, nonché dellog mancarza d

.. Inconvenienti di una simile libertG-concessa a ogni azionista.

I f':_gh‘smc:t 6.2.1, incltre, discipling le modalité per I'atiribuzione del voto maggioraio
g per I'accértomento dei relativi presupposti. In particolare o sensi dell’art. 127-
- quinguies, comma 2, del TUF, g legitfimazione ol beneficio del voto moggiorato
richiede Iserzione dei soci che intendana beneficiare di tale maggicrazons inun
apposite elenco, i cui contenuto & disciplinato dallad.  143-guofer del
Regolarmento Emittenti. Tale elenco & complementare al lbro soci &, perlanto, of
medesimo st applicana le norme di pubblicita previste per il libro sodi, ivi incluse il
diritto df ispezione da parte dei soci di cui dil'art, 2422 del cod. civ.

L'art. 6.2.1 prevede perfanto:

a) o istituire tale elenco specidle presso o sede della Societa e di conferire o
Consiglio di Amministrazione mandato e ogni connesso potere per (i)
determiname le modalitd di tenuta, nel fAspetto della normativa applicabile e,
in particolare, di quanio previsto dall'or 143- guofer del Regolomento
Emittenti; e (i} nominare il soggetio incarcato delia tenuta del’elenco speciale;

) che it socio che infenda accedere al beneficio dal voto maggiorata debba
chiedere Vliscrizione nellelence specicle accompagnande o propria
domanda con (0) 'indicazione del numero delle azioni per le qual & rfichiesta
I'scrizione {che pud anche essere limitata o una parte delle azioni possedute);
{b). ko caomunicazione dell'intermediarie sui cui conli sono registrate e azioni



oggetio della richiesta di iscrizione, che affesti la fitolarita delie stesse In capo
a coli che presenta lg richieste; (¢) egni alfra documentozione richiesia dalla
vigente normativag;

c) che, a seguito dellscrizione nell'elenco specide, il soggetto iscritio possg, in
ogni momento, richiedere per iscritte alla Societa la cancellazione dal’'elenco
speciale per tutte o pare delle azioni iscritte, con conseguente perdita defla
legittimazione al beneficio del voto moggicrate e, in ogni case, rinunciare
irevaocobilmente alla maggiorazione det volo gid maivraia, mediante
comunicazione scritta alla Societd;

dy che, gi fini del conseguimento della maggiorazione del diritto di voto, it socio
inferessato  dovrd  presentare un'ulieriore comunicozione,  asciota
dal’intermediario sui cui conti sono registrate le ozioni iscritie nell’elenco
specidle, aftestante | possesso ozionaric e riferifa. allo data di decorso del
periodo continuativo di ventiquatiro mesi;

e) che lg maggiorazione del voto st consegua, previa iscrzione nell'elenco
specicle, con effetio dal [ferzo] giomo di mercate aperfo del mese di
calendaric sbccessivo o quello di decorso del pericde continuative di
venfiquathro mesi.

Il comma 6.2.1, inoltre, specifica che, af fine dell'atiribuzione del diitio di voio
maggiorato, la circosionza che la “azione [sid] appartenuta al medesimo
soggelte” di cui all'art. 127-guinguies del TUF, debba essere intesa con r/enmento
alie azioni i cui diritto di voto sia appartenuto ol medesimo soggetto nz’f e
diritio reale legittimante, quale: {i} la piena proprietd dell' azione con ,c;lmf ol
{iy la nudao proprietd dell'azione con dirtto di vote; o (i) usuirutto ol ‘. {
dirftto df voto. - G#|

Il comma 6.2.2, invece, ipropone quonto gitr previste ai sensi deli’art. 1
comme 3, del TUF, ossia che il beneficio del voio maggicrato venga
caso di cessione a fitolo oneroso o gratuito dell'azione, nonché (i) in caso di
cessione direfta o indiretta di parfecipazioni di confrole in societd o enti che
detengono czioni a vota magglorats in misura superiore alla soglia prevista dall*art,
120, comma 2, del TUF; fermao restando che (@) per “cessione” si intende anche Ia
castituzions di pegno, di usuirutto o di aliro vincolo sull'azione quando cio comporit
la perdita del diritto di vote da parfe deli' azionista, e (b) nelle ipotesi di cessione o
titclo onerose o gratuilo aventi ad oggetta solo una parde delle ogioni o voto
maggioraio, il cedente conserva il voto maggiorate sulle azioni diverse da quelle
cedute.

I comma 6.23 confiene invece alcune scelte che la legge ha espressamente
riservato ol cutonomia stafutoria. In particolare, si prevede che it voto maggiorato:

a) sia conservato in caso di successione per causa di morte e in caso di fusione
scissione del fitolare delle azioni, ritenendosi o 14l riguardo guasi punitive per
I'azionista "fedele” perdere la maggiorazions non gict in dipendenza di una sud
sceltla di “dismissione" defle azioni, benst in seguifo a uwn fenomeno di
“successione a filolo universale”;



b) st estenda alle czioni di nuova emissicne in caso di aumento di capitale Al sens
dellarficolo 2442 del codice civile, ritenendosi in propositto che g azioni emesse
d seguilo di un cumento grafuifo del capifale dlire non siche che una sorta di
“estensione  formale” della medesima  “parfecipazione  sostanziale”  gia
detenuta dal medesimo aziorista;

¢} possa spettare anche dle azionl assegnate in cambio di quelle cui & attribuita
vota maggicrato, in caso di fusione o di scissione, qualora cid sin previste dal
relative pragetto, ritenendes anche Th fal caso sussistente una situczione di
sostanzicle "continuitd" con la partecipozione alt' operazione societara oggetto
di un'operazione di modificazione strutturale, quali sone la fusions & lg scissione;

d} si estenda propordionalmente alle azioni emesse in esecuzione di un aumenta
di capiale mediante nuovi confermenti, rilenendosi alfimenti meno
incenfivante la parecipazione a un'cperadone di raccolta di nuovi capital di
rischio da parte dell'azionista che ha conzeguito, o che sta per conseguire, o
maggicrazions del diritfo di voto.

7. Infine, Il comma 624 corferma quanto previste dall’art. 127-guingudes, comma 8,
del TUF, ossia che la maggiorazions del dintto di voto st computa df tine del calcolo
det quorum, costitutivi e deliberafivi, delle assemblee del soci ¢he fanno rferimento
ad dliquote del capitale sociale, fermo restando che non ha invece effetio sui dirtt,
diversi dat voto, spetianti in forza del possesso di determinate aliquote del capifale
socidle,

Elfeﬂl'de niroduzlone delPIstituto dellq mqgg[omz:one di volo sugli asseti propriefori delia

__-' 1|r.1_dr:m3 della presente Relazione, Meridiana Helding Sirl, azienista di maggioranza defia
ocaetu, dehene ung pc:rieqpcﬂone nel capitale sociale rappresentativa del 55,671%
' dellc;- stesso. Co

FPertanto, nell'ipotesi in cul mMeridiano Holding Srl. dovesse rchiedere ed olterers g
maggiorazione dei dirtti di volo rspetto al’intera partecipazione dalla medesima
detenuta e nessun dlfro czionista dovesse richiedere la maggiorazione del diitio di voio,
al termine dei 24 mes continualivi di detendone dall’iscrizione nel‘elenco speciale,
Meridiana Holding Srl. potrebbe esercitare, complessivamentes, una percentudle dei dirfth
di voto pon o §6,67% dei diitti di voto esercitabill nell’ assemblea dei soci della Societd.

Effettl deli'assunzione della dellbera dl modifica dello stctute seciale sull' evenluule diritio
di recesso dei soci

Con riferimento afle modifiche proposte e sopra illustrate, si segnala che, come anche
previsto dall’an. 127-guinguies, sesto comma, del TUF, i deliberozionse of modifica delio
stafio con cui viene previeks o maggiorazione del voro non atrbuisce i diiffo of recesso
i sensf dell’arficolo 2437 ol codice civils”,



Her decisionale

Il Consiglic di Arnminisfroziona riunitost in data 16 settembre 2019 ha deciso, ifer ofio) di
convocare 'assembled siraordinario dei soci per propore 'adezione delle medifiche
stafutarie  dlustrate nello presente reladone, ol fine di introdure listitute  della
maggioraziong del voto,

In poricolare alla runione del Corsigho di Amministrazione hanno partecipato uthi i
consigheri in carica, di cui 2 amministrator indipendenti nelfe persone della Sig.ra Sivia
Qlivotio e del Sig. Glorgio Mosci. La decisione di propore dll'assemblec stracrdinario dei
soci & modifiche statutare llustrate nella presente relazione & stafa assunta dogl
amministratond al'unanimitd, avendo gli stessi valutato la conformit delle modifiche
proposte dll'inferesse sociale dello Societdy; gli amministratod hanno infatii ritenuic che
Mnfroduzione nel testo dello statuto socicle defl'istitufo della moggiorazione del voio
potesse  Wilmente  consentire d raggiungimento  dell’obietiive  dell'incentivazione
ali'investimento di medio - lungo pefodo consertendo all' azionisfa che abhia dato e dia
prova < fedeltd alia Societd (ottraverso # mantenimento per un determinato periodo di
tempo del propio possesso azionario) di beneficiare di tale specifico dinfto.

Nel seguito & indicafo | raffronto, articolo per arficolo, del festo statutario previgente e di

Al fine di facilitare 'individuczione di tali variczioni, si segnola che, per cncscun
disposizione statutaria oggetto di proposta di modifica, st & proceduto come
il testo previgente & fiportato nelia colonng di sinistra della fobellg,

(iv)

{v) il testo di cui s propone "adoziche & iiportato nella colonna di destra delic idis c
e le parti che song state modificate sono evidenziate in modalita revisione, e

gli arficoli non menzionati sono invariat.

{vi)

TESTO PREVIGENTE TESTO PROPOSTO

8.1 Il copitale sociale & di Euro 3.208.050,00
{tramiliont duecentoottomila  cinguonta
virgola zero zergy ed & diviso inon
16.040.250 {sedicimilioni  gquarcntamilc
duecentocinquanta) azioni prive di valore
nominale espresso.

6.1 1l caopitale sociale & di Euro 3.208.050,00
{fremilioni  duecentoottomila  cinguanto
virgola zere zero) ed & divise in n.
16,040,250 (sedicimilieni  guarantamila
dueceantocinguania) azioni prive di valore
nomingle espresso.

6.2 Ogni aziche dd difito ad un voto ed &
indivisibile; I caso df compropiietd &
regolato dalart, 2347 del codice civile.

6.2 Ogni azione dt diritto od un volo ed &
indivisibile, fatto salvo quanto previsto ai
successivi commi da 8.2.1 o 8.2.4; Il casa di




comproprieta & regolato dallart, 2347 del
cadice civile,

6.21 In deroga o quanto previsto dal
comma che precede, ciascun’ azione dé
dirfto a due voti ove siano Pozione sia
appartenuta al medeasimo soggetto in virtl
di un diritto recle legifimante I'esercizio
del diitto i velo per un periodo
continuativo di almeno ventiquattro mesi.
La ricorrenza di queste presupposto deve
inolfre essere attestatee () dal'iscrizione
continuativa per un periodo di ameno
ventiquattiro mes, nell'elencoe specicle
{""Henco™; (i} nonché da apposita
comunicazione  attestante il possesso
cantinuativo per il pefodo di ventiquattre
mesi, rilasciata dall'intermediario
finanziaro, presso il quale le azioni sono
depositate di sensi del difito vigente.

Lo maggiorozione del voto si consegue,
previa iscrizione nell’elenco spaciale, con
eifetto dal terze giorno di mercato aperto
dsl mese di calendaiio successivo o quello
di decarso del periodo confinugtivo di
venfiguattro mesi.

La definizione di possesso dell’azions, &
infesa con riferimento alle azioni il cui
diite di  volo sia  appartenuto  dl
medesimo soggetio in forza di un dintio
redle legitiimante, quale: (i} la piena
proprietd del’'azdione con dintio di voto; (i)
la nuda proprietda dell'azione con diritto di
voto; o (i) usufrutio dell'czdone con diritto
dh volo.

A tal fine la Societd istituisce e tiene presso
la sede socicle, con le forme ed i
contenuti previsti  dalla normativa
applicabile, I'Elenco, cui devono iscriverst
gl azionisti che intendanc beneficiore
della maggiorozione del diitto di voto. Al
fine di oftenere liscrizione nell'Elenco
Speciale, it soggetto legittimato ai sensi del
presente  aricola  dovrd  presentare
un'apposita istanzg,  aliegando  una
comunicazione attestante il possesso




arionario —che pud rigucrdare anche solo
parte delle czioni possedute dal fifolare -
rlasciata dalfintermedicrio presso il quale
e adoni sono deposifate ai sensi delio
nomatival vigente, Lo moggiorazione pud
essere richiesta anche solo per parte delie
azioni possedute dal fitolare. Nel caso i
soggetti diversi da persone fisiche Iistanza
dovrdl precisare se il soggetto & sottopasto
o controlio diretto o indirefto di ferd ed |
dati identificativi dell'eventuale
controllonte.

Lo Societd procede alla cancelczions
dall'Elenco Specicle nei seguenti cosi: {)
rinuncia dell'inferessato; (i) comunicazione
dell'interessaio o dell’intermediaric
comprovante il venir mena dei presuppost
per la maggiorazione del dirifto di voto o
lo perdita dela titolaria del diitto reale
legittimante efo del relative dintto di voto;
(i) d'ufficio, ove la Societd abbia nofizia
dell'avvenuto verificarsi del verir meno gei

dirtto reale

6.2.2 Al sensi dellort. 127wk
comma 3, del D. Lgs. 24 tebbroiéy 15085R
. T -]

58, came successivamenie modmcufcr-fil .
“TUF*), # beneficio del vofo moggioroic(

viene meno: (i) in caso di cessione a fitolo
oneroso o grafuito dell'azione, restands
inteso che per “cessione” si intende anche
la costituzione ol pegno, di usufrutto o di
alire  vincolo sull'omrione  guando  cid
comporti la perdita del diitto di volo da
parte  dell’czionista. MNelle  ipofesi  di
cessione a fitolo oneroso o gratuito aventi
ad oggetio solo una parte delle azioni a
voto maggiorato, | cedente conserva il
volo maggiorato sulle azioni diverse da
guele cedule; nonché (i) in caso d
cessione diretta o indiretta di
partecipazion di controllo in societd o enti
che defengono czioni a vofo maggicrato




in misurad supetiore alia sogla  prevista
dali'art. 120, comma 2 del TUF,

6.2.3 La maggicranza del voto,

a} @ conssrvaia in caso i
succassione per causa di marte e
in coso di fusione e scissione del
titolare delle gzionij;

b) s estende dlle wzioni di nuova
emissione in caso di aumento di
capitale al senst  delrarficolo
2442 del codice civile;

c) pud speltare anche alle azioni
assegnate in cambio df gquelle o
cui & attiibuito voto maggiorato,
in caso di fusione o di scissione,
qualora  cid sio previsto  dat
retative progetto;

d) si estende proporzionaimente
dalle czioni emesse in esecuzions

d un caumenio di  capitcle
medicnte nuovi  confermenti
fitenendost  alimenti  meno

incentivante la portecipozione o
un'operazione di raccolia  di
nuovi capitall di rischio da porte
dell'azionista che ha conseguito,
o che sta per conseguire, ia
magpicrazione  del  diitio  di
voto)

6.2.4 La maggiorazione del diritto di voto si
computa anche per la deferminazione dei
quorum costitutivi e deliberctivi che fanno
fiferimento -ad  diquote del capitale
sociale, ma non ha effetto sui dirtii, diversi
dai vato, spettant in forza del possesso di
determinate dliiguote di copitale.

6.3 Le gzioni sono llberamenie frasferbill i
sensi di legge e possono formare oggetto
di pegno, usufrutto, sequestro.

6.3 Le azioni sono liberamente trasferibili ai
sensi di legge e possone formare oggetio
di pegno, usufrutto, sequestro.

44 Le azion sono nominative, indivisibill e
SON0 sottoposte al regime di
dematerdlizzazione ai sensi della

6.4 Le azioni sone nominative, indivisicill e
Helgle! sottoposte of regime di
dematerializzazions ai sensi della




normative vigente e immesse ne!l sislemna
di gestione accenfrata degl strumenti
finanzian o cui agli ortt, 83-bis & seguenti
del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 l "TUF},

nomnativa vigente & immesse netf sistema
di geslione accentrota degfi strumenii
finanzicr di cui agli artt, 83-bis e seguenti
del TUF.

6.5 La qualité di azionista costifuisce, di per
sé& s0iq, adesione ol presente stotulo.

6.5 La qualita di azionista costifuisce, di per
sé sola, adesione dl presenie statuta.

66 I capilale sociole pud  essers
aumentato per deliberazione
dellassemblea anche con l'emissione df
azioni aventi didttl diverst da quele
ordinarie e con conferimenti diversi dal
denara, nelfombito di guonto consentito
dalia legge. Nel coso dif aumento di
capitale, delibergio dallAssembleq, le
normme € le condizioni relative all’emissione
del nuovo capitale, le dote e le modalita
dei versamenti sono determinate  dal
Consiglio di Amminisfrazione. In caso d
gumente a pdgamento del copifdle
sociale, # dirifto d'opzione pud esserae
escluso con defiberazions dell’ Assemblea
o, nel caso in cui sig stato a cid delegate,
del Corsiglio di Amminisirazione, nel imili e
con le modaolifc previsti dal-art. 2441,
comma 4, prime & secondo petiodo,
comma 5 & comma 8 del cadice civile.

65 | copitole socide pud essere
aumentaio ner deliberazione
delFrassemblea anche con Femissione di
agzioni aventfi diitti  diversi da quelle
ordinarie & con conferimenti diversi dal
denaro, nelllambite di guanto consentifa
dalla legge. Nel caso di cumente di
capitale, deliberato  dofl'Assembisa, le
norme e e condizioni relative alkemissione
del nuovo capitale, le date e fe moddaliid
dei vemsamenti sorno  defemmingte  dal
Consiglio di Amministrazione. In caso di
cumenio a pagamento del caopitale
socicle, il diifto d'opzZione pud essere
escluso con deliberazione dell’ Assemblea

o, nel caso in cui sia stato o cid delggdia,| -
del Consiglio di AmministrozZione, neidi
can le modality previsti dal‘qit, 2441,
comma 4, primo e secondo  pefiodd
comma § e comma 8 del codice givil

L

67 Uassemblea pud  atiribuire  agli
amministrator la facoltd di gumentare in
ung o piu volte il capitale a norma delvart.
2443 del codice civile.

67 Lossemblea pud attribuire-l gl
amminisirator la facoltd di aumentaré™in
una o pib volte il capitale o norma delfart,
2443 del codice civile.

63 LAssemblec poird  deliberore o
fiduzione del copitale socicle con e
modalitd stabilite dalla Legge.

6.8 LAssemblea pofrd deliberare lo
riduzione del copitale socigle con le
modalites stabilite dalla Legge.

6.9 In data 29 otfolbre 2018 FAssemblec
shraordinaria ha deliberato di attribuire al
Cohsiglo df  Amministrozione, ai sensi
dell'art. 2443 del codice civie, per il
periodo di cihque anni dafla data della
delibera assembieare, la  facoltd  df
aumentare il copifcle  socicle 4
pagamento, con esclusione del diitto di
cpzione ai sensi dell’art, 2441, comma & &
- per quanto occemer possa - commda §,
del codice civile, in via scindibile o senst

6.8 In data 29 oftcbre 2018 FAssembleq
straordinatic ha deliberato di attribuire of
Consiglic di Amminisirazione, of  sens
del'art. 2443 det codice civile, per i
perode di cingue anni dalla data della
delbera  assembleare, |la  facoltd  di
aumentare il capitcle  socicle @
pogomento, con esclusione del diitte o
opzione af sensi del'art, 2441, comma B e
- per quantc occorer possa - comma 5,
del codice civile, in vig scindibile qi sensi




dell'art. 2439, comma 2, del codice chvile,
per un impoerto massime di Euro 138.000 in
valore nominale, mediante  emissions,
anche in pil tranche, di massime n. 690.000
azioni ordinarie, prive di indicazione del
valore  nominale, aventi le  stesse
caratteristiche delle ozioni ordinarie in
circglazione allo data dif emissions, con
godimento  regolare, da  offire  in
softoscrizione @i benefician del piono di
stock option denominats “Piano di Stock
Option 2018 - 20217  gpprovafo
dal“Assemblea ordinoria degh azionisti del
29 oftobre 2018, Al sensi dellar. 24389,
commg 2, del codice 8 civile, ove non
intercmente sotiosorito entro il termine
ulfirmo fissato dal Consiglio di
Amministraziona, 1| capitale  fsulterd
aumentato di un importo par alle
sotioscrizioni roccolte. 6.10 In data 29
‘offobre 2018 I'Assemnblea straordinaria ha

* .| deliberato . di- otfribdire: ol Congglio di

o Amministrazions;. oi_sensi“dell'art, 2443 del
‘codice’civilg, per 1| periodo di cinque anni
| dolld data delld delibera assemblaare, la
facoltd di aumetitare il 'capitale socigle a
pagomento, con esclusions del dititto di
opzione del'art. 2441, comma 4, secondo
periodo del codice civile, in via scindibile
i sensi dell’art, 2439, comima 2, del codice
civile, nei limiti det 10% (dieci per cento) del
copitale socile preesistente, mediante
emissions, anche in piuv franche, di azioni
crdinarie, prive di indicazione del valore
nominale, aventi le stesse caraiterstiche
delle ozieni ordinade in circelazione alio
daote  di emissions, con godimento
regolare, da offire in sottoscrizione i
soggetti che saraonno individuati  dal
Consiglio di Amminisirazione - ivi compresi
investitor qualificati industial e/o finonziar
- @ condizione che il prezzo di emissione
delle adoni comsponda al volore di
mercoio delle stesse e cid sin confermato
in apposita relazione da un revisore legale
o da una societa di revisione legale,

dell'art. 2439, commag 2, del codice civile,
per un importo massime di Euro 138.000 in
valore nominale, mediante  emissione,
anche in pit franche, di massime n. 690.000
azioni ordinarie, prive di indicarione del
valore  nomingie, aventi le  stesse
caratteristiche  dele ozion ordinare in
circolozione dlla data di emissions, con
godimenio  regolore, da  offire  in
soffoscrizione ai beneficiar del plane di
stock opfion dencominagto “Piang di Sfock
Option 2018 - 20217  approvato
dal-Assemblea ordinaria degl azionisti del
29 otiobre 2018. Ai sensi del'art. 2439,
comma 2, det codice 8 civile, ove non
inferamente sottoscritta entro il termine

ultime  fissato dal Consiglio oli
Ammiristrazone, il capiale  risulierd
aumentate di un importe pai dlfe

soitoscrizioni roccolte. 810 In data 29
ottobre 2018 {'Assembled straordinaria ha
deliberato di attibuire al Consiglio i
Amministrazone, ai senst deli'arf. 2443 del
codice civile, per il periodo di cingue anni
dalla data della delbera assembleare, 1o
facolttd di cumentare il capitale socidle a
pagamento, con esclusione del didtto di
opzione del'ort. 2441, comma 4, secondo
peticdo del codice civile, in via scindbile
ai sensi delf'art. 2439, comma 2, del codice
civile, nei limiti del 10% {dieci per cente) del
capitale socidle preesistente, mediante
emissione, anche in piL fronche, di azioni
ordindrie, prive di indicazione del volore
nominale, aventi le stesse caratieristiche
delle czioni ordinarie in circolazione alla
data di emissione, con  godimento
regolare, da offiire in soltascrizione ai
soggetti che saranno  individuali  dal
Consiglio di Amministrazione - i compresi
invesiitord qualificali industriali /o finanziar
- a condiziona che il prezzo di emissione
delle gzioni corisponda ol valore di
mercato delle stesse e cid sia confermato
in apposita relozione da un revisore legale
0 da und societd di ravisions legale.




In considerazione di quanto preceds, qualora concordiate con quanito sopra proposto,
Vi invitiamao quindi ad assumere |o seguenie

proposia di dellbera

“[ ‘assemblea degh azionisti df Gigho Group S.p.A, esaminata fa relazione del Consighio o
Amminisrozione, redatfo of senst delf'arf. 125-ter def D lgs. 24 fabbroio 1998, . 58 €
successive madifiche e defi'orf. 72 del regofarmento adofialo da Consob con defibera n.
11871 def 14 maggio 1898, come successivamente modiicato,

oeiibers

1. o modificare Parficolo 6 secondo e quario comma, deflo statufo sociale e oF
infrogume i commi 6.21, .22 623 e 6.24 nello formulazione indicala neflo colonna
“Testa Froposto” della  tabela roorfate  nefla  relazione  del  Consigho of
Amminisiragone, e

2. o conferre Consigho of Amminisfrozione — e per esse of legalf roppresenfany. ere-
tempore, anche disgivntomenfe fra loro — ognl pitt ampic polere per Peyci
adoziona of un regolaments per la gestione dell'slenco speciale of fine of
viierormente e modaliid of scrizions, of fenuifa e o aggiomamento dell'e
prowedends nel caso ol pubblicazions delo stesso sul sifo infernef delidy

3. o conferire af Consighio di Amminishazione — & per esso o legal rappreset i
fempore, anche disgiuntamente fra loro — oGl pit ampio pofere per provves
Guanto necessario per I'attuvazione della deliberazione df cuf sopra, nonché per
adempiere ofle formalitd necessara, M compreso iscrizione defia deliberazione net
Regictro delfe imoprese, affinche Padoffota defberazions otfenga le approvazion’ of
legge, con facolid of infroduvi le eventual modific azion, aggivnte o soppressioni no,
saslanziali che fossero aflo scopo fichieste, anche in sede o sorizions, e In genere Tl
quanto cccorre per la complela esecuzione delfa delfberazione stessa, cor ognf
quakiosi polere a fol fine necessarfo e opporfuno, nessunc escluse ed eccelfugio,
anche of fne of adempiete ogni formalkita, offc, deposito df sfanze o document;
richiest dalte competenti auforic o vigianza del mercofo e/o dalle disposizioni df
legge o of regofamenio comunque applicabil

4. of autorizare i Fresidenie del Consigio dif Amministrazione, con facolfa of subdsiega;
a depositare e pubblicare, of senst of legge, ¥ lesto aggiomato dello stalvio sociale
con le variazion aifo slesso apportale o seguife defle precedente deliberazions.™.

* % ox

Milano, 30 settemiore 2019

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente del Ceonsigho di Amminisirazions
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RELAZIONE TLLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE D1 GIGLIO
GROUP S.P.A. REDATTA AI SENSI DELL'ART. 2441, 6° COMMA, C.C. E SECONDO |
CRITERI GENERALI INDICATI NELL'ALLEGATO 3A DEL REGOLAMENTO
ADOTTATO DA CONSOB CON DELIBERA N. 11971/1999, COME SUCCESSTVAMENTE
MODIFICATO, RIGUARDANTE LA PROPOSTA DI AUMENTO DI CAPITALE
SOCIALE DI GIGLIO GROUP S.P.A. Al SENSI DELL'ART, 2441, 4° COMMA, PRIMO
PERIODO, C.C.

i. PREMESSE ED ILLUSTRAZIONE BELL'OPERAZIONE

La presente Telazione itlustrativa, redatta ai sensi dell'art. 2441, 6° comma, c.c. ¢ secondo 1 criteri
gencrali indicati nell'allegato 3A. del regolamento adottate da Consob con delibera n. 11971/1999,
come successivamente modificato, ha ad oggetto la proposta di aumento del capitale sociale a
pagamento di Giglio Group S.p.A., ai sensi deli'art. 2441, 4° gomma, primo pericdo, c.c., da
sottoscriversi mediante conferimento di beni in natura ¢, quindi, con esclusione del diritto di opzione,
a fronte dell'ermissione di n. 757.000 nuove azioni ordinarie di Giglio Group 8_p.A., al prezzo unitario

legate in Rho (MI), via Sesia 5, capitale scciale pari ad Eore 37.500,00 interamente versyio,g
al Registro delle Imprese di Milano, Monza e Brianza, codice fiscale ¢ P. [VA 0839008
{(*ECO0"), hanno sottoscritto un accordo di investimento (I"Accordo di Investimento") :
disciplinare — inter @lia ~i termini ¢ le condizioni dell' Aumento di Capitale, nonché delia liberazione
del medesimo mediante conferimento in natura di tutie le quote detenute in ECO da parte dei soci
della stessa (le "Quote"), da effettaarsi in proporzione alla percentuale di capitale daghi stessi detenuta
in ECO.

Alla data della presente relazione, i) capitale sociale di BCO & suddivise tra i seguenti soggetti
(congiuntamente [ "Soei™) nelle seguenti proporzionk:

a. Gedeone WEB S.r.l in liguidazione, con sede legale in Milano (M), Cosso Genova 6,
20123, iscritta al Repistro delle Imprese di Milano, Monza e Brianza, codice fiscale
08256310965, detiene una quota di nominali Euro 19.201,00
{diciannovemiladuesentouno/00), pari al 51,2% {cinquantuno virgela due percento) del
capitale sociale di ECO1,;

b. Barni Carle S.p.A., con sede legale in Busto Garolfo (MI), Via Arconate 63, 20020, iscritta
al Registro delle Imprese di Milano, Maoiza e Brianza, codice fiscale 10635290157, detiene
una quota di nominati Euro 12.000,00 (dodicimila/0), pari al 32,0% {trentadue percento)
del capitale sociale di ECOe;

I Gedeone WEB S.1.. in liquidazione ha facoltid di cedere le proprie quotc detenute in BCO ¢ tutti 1 diritti e gh

obblighi derivanti dail'Accordo di Investimento (¢ome di sepuifo definito} ¢l dott. Antonio Lembo, nato & Miano

i 30 dicembre 1968, of LMBNTNGETOIF205T, o ad unu societd fiduciatia da questo nominata, prima
dell'esecuzione dell'Aumentn di Capitale.

H Bami Carlo $.p.A. ha facolt di cedere fe propric quots detemzte in ECO e futti i diritti e gli obblighi derivanti

_ dall'Accorde di Tnvestimento (come di seguite definito) alla propria controllante BH S.ri, prima dell'csceuzione

dell"Aumento di Capitale.
Chiiar i lags beote 1z onder Towe, -1




¢.  Testa Daniele, nato a Busto Arsizio (VA) il 31 dicembre 1975, residente in San Bartolomé
de Tirgjana (Las Palmas), Calle Puerlo del Carmen 33 {Spagna), codice fiscale
TSTDNL75T31B300Y, detiene wuna quota di nomivali Buro  1.87500
(milleottocentosettantacingue/00), pari a1 5,0% (cingue percenio) del capitale sociale di
ECO;

d. Parravicini Giorgio, nato a Milano (MI), il 30 maggio 1966, Milano (MI), in via
Fatebenefratelli 22, 20121, codice fiscale PRRGRG66E30F205B, defiene una quota di
nominali Euro 1.800,00 (millecttocento/00), pari al 4,8% (quattro virgola otte percento) del
capitale sociale di ECO;

e. Coccarese Vincenzo, nato a Stigliano (MT) il 30 agosto 1980, residente in Sesto San
Giovanni (MI), via Podgora 60, 20099, codice fiscale COCVCNBOM30IOS4F, detiene una
quota di nominali Buro 750,00 (seltecentocinquanta/00), pari al 2,0% (due percento) det
capitale sociale di ECO;

f.  Cancgrail Andrea, nate 2 Rho (MI}) il 28 settemnbre 1980, residente in Pregnana Milamese

(MI), viale Lombardia 12, 20010, codice fiscale CNGNDRR0OP28H264K, detiene wna quota

- di nominali Eure 750,00 (settecentocinguanta/00), pari al 2,0% (due percento) del capitale
- sociale di ECOy;

_:Napolenne Marco Antenio, nato a Milane {MT) if 27 germaio 1982, residente in Milano
1) vid Mauro Macchi 42, codice fiscale NPLMCNB2ZA27F205D, detiene una quota di
; ommall Buro -562,00 (cinqueceniosessantadue/00), pari ail'],5% (uno virgola cingue
erg:anto) del capltale sociale di ECO; e

"k Fumagalll Msm:o, nato a Mariano Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano
{Svizzera}, via Ceresio di Suvigliana 18, codice fiscale FMGMRC70H27E951P, detiene una
quota di nominali Euro 562,00 (cinquecentosessantadue/00), pari all'l,5% (uno virgola
cingue percenio} del capitale sociale di ECO.

Al fine di valutare I'entity oggetio del conferimento (ie. le Quote), intesa come la valutazione
complessiva dei beni oggetto del conferimento (azienda) e la stima del loro valore, in data 26 agosto
20191 Soci hanno asseghato al dott. Massimo Gramondi (il "Perito") incarico di redigere idonea
perizia di stima - ai sensi dell'articole 2343-fer c.c. - del valare della totalita delle Quote (la "Perizia™),
Sulla base delle informazioni note a Giglio Group 8.p.A. alla data della presente relazione, il dott,
Massimo Gramondi € commercialista e revisore legale dei conti, ed & stato ritenuto indipendente da
Giglio Group 8.p.A. ¢ dai soci che ne esercitano il controflo, nonché dotato di adeguata e comprovata
professionalitd. Anche sulla base della Perizia, Giglic Group S.p.A. ed i Soci di ECO hanno
convenuto che it valore complessivo del confesimento fosse pari ad Euro 2.649,500,00 ¢ che esso,
per le ragioni discusse infre, venissc imputato, quantoe a titoo di aumentio di capitale, a nominali Euro
151.400 ¢, per il restante ammontare, pari 4 euro 2.498,100, a sovrapprezzo,

Si segnala, ineltre, che I'vperazione di Aumento dj Capitale con conferimento in natura delle Quote
ha ricevuto il preventiva parere favorevole del Consiglio di Amministrazione di Giglio Group S.p.A.,
con delibera assunta in data 12 seftembre 2019,

Da vltimo, il Consiglio di Amministrazione di Giglio Group 8.p.A. ha richiesto, ai sensi dell'art. 2441,
6° comma, c.c., nonché dell'art. 158, 1° comma, del d. Igs. 58/1998, come successivamente
madificato, ({1 "TUF"), alla societd incaricata della revisione lepale dei conti, di espritvers il proprig
parere sulla congruitd del prezzo di emissione delle nuove azioni che saranno emesse da Giglio Group
S.p.A. a servizio dell'Aumente di Capitale,

Click or ap ke 3 anior st - 2.



Tl capitale sociale di Giglio Group 8.p.A. ¢ ad oggi rappresentato da numero 16.040.250 azioni
ordinarie. pertanto, a sepuito dellemissione di n. 757.000 anave azioni, il capitale sociale di Giglio
Group S.p.A. sard rappresentato da complessive 16.797.250 azioni ordinarie. In seguito all'avvenita
operazione di Aumento di Capitale con contestuale conferimento in natura delle Quote, 1 Socs
conferenti deterranno pertanto il 4,51 % del capitale sociale di Giglio Groap S.p-A..

2. RAGIONI D1 INTERESSE SOCIALE DEL CONFERIMENTO E RIFLESSI
DELL'OPERAZIONE SUI PROGRAMMI GESTIONALI DI GIGLIO GROUP 8.P.A.

L'operazione di conferimento si inquadra rel processo di riorganizzazione delle attivita di Giglio
Group S.p.A. ed, in particolare, nel procedimento di focalizzazione, valorizzazione e sviluppo degli
asseis e competenze della societd nel settore del commercio elettronico. L'operazione va pertanto
valutata come parte integrante ¢ distintiva del progetio di focalizzazione del business nel settore
delle-commerce in linca con il piano industriale 2019-2023, approvato dal Consiglio di
Ammiinisirazione di Giglio S.p.A. in data 15 marzo 2019 ¢ tuttora valido.

Giglio Group S.p.A. & un player ampiamente dedicato ai servizi & e-commerce che vania
caratteristiche uniche nel proprio setlore, una presenza globale, campetenze specifiche
risultando, inolirs, ben integrato all'intero del proprio contesto di mercato per le rel
principali brand del made in Italy. . '

Il pisno industriale 2019-2023 di Giglie Group S.p.A. ha come presupposto infaffl
sviluppo della nuova piattaforma tecnologica iniziato nel corso dei 2018, La stessa pern
scalabilitd in termini di transazioni gestibili ¢ di velocita di intcgrazione dei sistemi dei & ik ey
piattaforme dei wrarkefplace, olire che con i servizi di cnmicanaliti. Inolire, nel piano Mdisstgialg .-
2019-2023 si asswmone investimenti per lo sviluppo della piattaforma e-commerce m Cina, a SefVIZIo
dei braad e delle loro vendite sui markeiplace intcgrati alle strutture tecnnlogiche di Giglio Group s

5.p.A. sviluppate nel paese.

Si ricorda, inolire, che il piano indusiriale considera un'accelerazione del GMV (Gross Merchandise
Vaiue) in linea con le aspettative del mercato di riferimento (12 vendite on line del fashion di tusso),
anche per 2 acquisizioni di nuovi clientt.

Gli obiettivi strategici del piano industriale 2019-2023 di Giglio Group S.p.A. definiscono dungue un
gruppo leader in Tralia, che cerchi di ampliare la propria offerta anche 2 categorie merceologiche
diverse dal faskion, quali design e food. L'operazione oggetto defla presente relazione, pertanto,
permetterd a Gigho Group Sp.A. di inglobare un significativa portafoglic clienti attivi proprie nel
seitori di riferimento fizshion ¢ food quali Fratelli Rossetti, Expert, Auchan, Gruppo Generali, Agos,
Cameo, Fabbri, Media$hopping, Furonics, Brico e Akai, con elevati volumi di {ransazioni effetiuate,
in linea con l'obie(livo di sumentare la quota di mercato coperta ed un notevole rafforzamenta delle
competenze tecnologiche sia in termini di sobidita delle soluzioni proposte ai clienti sia in termini di
innovazione di prodoito,

ECO invece & uno dei pidt importanti ouisourcer di servizi di e-commerce in lalia, con grande
competenze nell'ambito della tecnologia in area e-commerce, il vero punto di forza della socield.
Lattivia di BECO si cotcretizza in quella di e-commerce outsourcer (come agente del cliente} e di e-
commerce integrator (come consulente ai clienti per il supporto della loro gestione dell'e-commerce}
¢ 51 basa su una propria plattaforma sviluppata internamente.

Click Gr sz bore to mate e, 3.



L COomE

ECO sl avvale snoltre dell'ntilizzo del marchio Terashop e vanta un'esperienza ventennale nel settore
di cul & stato pioniere fin dal 1999.

E stata antesignana della omincanalita, permettendo di integrare vari modelli d&i business: vendita on
line, consegne al punta vendita, fotem, supporte flash sales, uiilizzo di coupon.

Oggi conta svariate decine di refazioni commerciali, molti e-commerce gestiti direttamente ¢ offte
molteplici servizi in clpued e soluzioni di operativita integrata tra sistemi propri e sistemi del clicnte.

ECO & una societd che opera nel settore det commereic elettronico ed & proprietaria di una propria
piattaforsma, sviluppata internamente e continuamente manutenuta ed agwiomata, controllata
direttarente ed offerta ai propri clienii con un elevato grado di personalizzazione. La societd & in
grado di offrire ai propri clienti una serie di servizé con tna gestione completamente intera, quali 1
servizi di creazione di omline store, servizi di web-design, di magazzinagpio, di logistica e di
spedizioni, servizi di customer care ¢ gestione del cliente finale.

La piattaforma di cui ECO ¢ sviluppatrice e proprietaria ha la capacita della gestione web del sito e-
commerce € gestisce il catalogo det prodofti (permettendo di inserire e cedificare nuovi prodotii,
modificare le descrizioni, 1 prezzi ¢ le disponibilitd dei prodotti); inoltre il CMS (content management
systent) permeite di gestire tutta la parte di contenuti presente sul sito (banwer, contenuti testuali,
“landing pages). La piattaferma prevede anche i modulo relativo all'attivitd di call center, ovvero
2 abilitail calf cenfer ad insetire ordini telefonici; questo modulo utilizza it carrello del sito e-commerce
“led €1 'nel modulo di gestione ordini. Questa funzionalitd & distintiva di ECO e si costituisce
rodotte di punta rivokto alle societd di releshopping con un proprio sito di e-commerce. La
’ plattafornia comprende anche 'OMS, order management system, che permetie di gestive tutto il
peecarso dell'ordine, la fathirazione, la spedizione, levenluale drop shipping ed eventuali resi.

Inoltre, pecultaritd pressoché unica della piattaforma di ECO ¢ che tutti i moduli descritli sono
cosiddetti "multi tenant”, Ad esempie, uno stesso prodeito pué essere venduto su pitl di un site e i1
modalo ordini pud ricevere ordini da pil di an singolo sito,

Nel 2018 ECO ha conseguite ricavi pari a circa Bure 7 milioni {(dati non assoggettati a revisione e
riclassificati secondo i prineipi AS/IFRS), con una crescita rccente costante del 15% annua,
supportande transazioni e-commerce per un comirovalore di oltre Buro 30 milioni a favore dei propri
clienti,

ECO esprime una redditivitd jn tinca con il settore, con un EBITDA compreso tra il 5% ¢ il 6% sul
fatturato, prevedendo per 'esercizio 2019 un anno in crescita con una previsione di chiusura intomo
2 Euro 8 milioni (+16%). Il primo semestre 2019 si & chiuso conun fatturato di circa Euro 3,7 milioni,
dovendosi anche tener conto del fatto che, come tipico nel settore e-commerce, & il secondo semestre
a registrare maggiori vendite ¢ profitti

Giglic Group S.p A al momento eroga servizi di e-comnrerce analoghi a quelli offerti da ECO,
avendo una penetrazione commerciale decisamente superiore ed una rele di partner, brand e
marketplace molto pill estesa a livello globale, D'alira parte, al fine di accelerare lo sviluppo della
propria tecnologia, come previsto dal piano industriale in vigore, Giglio Group 8.p.A. deve dotarsi di
una piattaforma che preveda una completa internalizzazione deli'evoluzione per accorciare i tempi di
delivery al cliente, per lavorare in econemia 2 pil progelti di implementazione paralfefamente, per
poter disporre di una solida infrastrutiura scalabile e funzionante su pidl categorie merceoiogiche, per
sviluppare un unico punte di integrazione di tutte le feazires sviluppate per i clienti e di aggregazione
delle piattaforme di e-commnerce a livello globale.
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L'operazione di conferimento, lintegrazione dei servizi offeria da ECO e la possibilita di avvalersi
dell'evoluta tecoologia di questullima permetteranno a Giglio Group S.p. A. di:

1) oreare importanti economie di scala, che le consentiranne risparmi concreti fin da subite,
sviluppando soluzioni innovative, utilizzando risorse interne, Gducendo i contribute di terzi,
nonché riducendo i costi di Jicenze e utilizzo di altre strutture attualmente utilizzate per ia
creazione ¢ la gestione dei negozi online;

2) mfforzare la propria organizzazione tecnica anche grazie all'inserimento nella propria forza
lavaro di figure esperte nellinformatica, con elevaia specializzazione nel settore dell'e-
commerce, nisorse altamente rilevanti in questo settore e difficili da reperire con tale
profondita di competenze;

3) ampliare la simthira interna adibita ai servizi di customer care, con la possibilita di ridurre gli
atmali costi derivanti daflutilizzo di soggetti terzi per 'erogazione dei servizi; e

4) ampliare l'offerta commerciale disponibile per i clienti integrando l'attuale proposiz

di Giglio Group S.p.A. in cui sono previsti elevati investimenti in infrastrutture tecniciE\e.
commerciale, tenuto conto che, da un lato, Giglio Group S.p.A. sta concretamente fooal
‘propria attivitd nel settore dell'e-commerce e, dali'altro lato, ha Ja necessith di gestire
numero di auovi clienti oltre che controllare il livello dei costi fissi, in attesa che {a pipellr
confratti sia convertita in vendite ¢ ricavi effettivi, per un periodo di latenza tra negoziazione e avvio
delle operazioni.

Sulla base del piane industrisle di Giglio Group S.p.A., nel periodo 2019-2023 sono infatti previsti
investimenti pari & circa Euro 9,7 milioni, di cui circa Bure 4,7 milioni nel triennio 2019-2021, In
particolare, & previsto che questi investimenti siano maggiormente concentraii nell'arca digitad, dic
1170% a sapporto dello sviluppo delle soluzioni B2C, mentre il 30% per gli sviluppi delle integrazion
ai marketplace a livello globale ¢ per lo sviluppo dell'infrastruttura ecommeree in Cina.

Sono inolirc previst costi dell'area tecnica (ossia, costi di gestione e manutenzione della struttura /T
-server, hosting, maintenance e costi del personale) per Euro 1,5 milioni nei primi anni di attuazione
del piano industriale 2019-2023, destinati ad incrementare stno ad Euro 2 milioni all'aumentare della
camplessitd ¢ dei volumi negli ultimi anni del petiedo di riferimento.

Con lintegrazione immediata di ECO si stima che gli investimenti necessari allo sviluppo di una
piattaforma adeguaia all'zumente det volumi e defle sobuzioni avanzate richieste dai bramd,
comprendendo ghi sviluppi dell'arca Cina, poco influenzaii dall'acquisizione, siano stimabili in circa
Euro 7 milioni, con tna sinergia compresa tra gli Euro 2 ¢ 3 milioni.

Anche a livello di costi operativi, si prevede che le sinergie siano in grado di limitare 1 costi di
teenologia per fosting e per consulenze specialistiche di cirea i1 40%, potendo sfruttare le competenze
¢ia sviluppate e presenti in ECO. 8i prevedono significative possibilitd di ottimizzazione nella
gestione delle fipure professionali tecniche, anche in censiderazione dell'atteso incremento di
business e dello svileppo di nuovi prodotti, siti, applicazioni ed integrazion con i marfketplace. In
particalare, si stima una sinerpia cumulata che compart wn beneficio di circa Euro 3 milioni, pari ai
20°% della base costi di tecnologia.
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In generale, I'integrazione di ECO, combinande immediatamentc un aggregato aziendale moltw
evoluto nella forpitura di soluzioni IT net setiore deli'e-commerce, pud comportare una riduzione
degli investimenti necessari nei prossimi 4 anni per un importo compreso tra Euro 2 e 3 miliond, di
cui it 20% concentrati nei prossimi due anni (2020 ¢ 2021). Anche la base dei costi correnti per
tecniolagia, nell'intervallo 2019-2023, potvebbe midursi di circa Earo 3 milioni cumulati, ossia il 21%
dei costi per tecnologia.

I beneficio diretto dell'operazione oggetio defla presente relazione si esplicits, quindi, in un
miglioramento degli indici economici oltre che in un aumento dei flussi finanziari prodotti dalla
gestione operativa ¢ dell'area degli investimenti per un valore di circa Buro 5 milioni nell'intervallo
compreso tra il 2019 ¢ il 2023, di cui il 50% concentrato negli esercizi 2020 ¢ 2021,

Il conferimento risuita dunque pienamente allineato all'interesse sociale di Giglio Group S.p.A. e al
gruppo ad essa facente capo e permettera di veicolare, framile un unico soggeito siuridicoe, tutte le
attivitd industriali dipendenti da ECO. All'esito delle attivitd di conferimento, il capitale sociale di
ECO sard infatti interamente detenuto da Giglio Group S.p.A. e le attivita di ECO saranno totalmente
integrate in Giglio Group S.p A..

Sotto un profile industriale & di business Pacquisiziene di ECO consentiri a Giglic Group S.p.A. di

; assumere una posizione di assoluto ritievo nel settore deil'e-commerce non solo a livello nazionale

* .ma come uno dei player pill innovativi emergenti, con un portafogiio di brand unico e conna offerta
“di p;;odotto ‘molto ampia, L'operazione perinetterd infatti a Gigtio Group S.p.A., da un lato aftraverso

i valare sl brand c del porlafoglio elienti, dafl'altro atiraverso la capltahzxazmne del posizionamenta
e dellé competenze di ECO, di sviluppare e rafforzare la propria quota di mercato nel settore,
ampliando al tempo stesso l'offerta di servizi.

Sotlo il profilo finanziario, la scelta di realizzare 'operazione di conferimento tramite un awmnento di
capitale riservato consente a Giglio Group Sp.A. di regolare l'operazione tramite uno scambio di
quote/azioni, preservando la propria flessibiliti finanziaria attale. A fronte di tale acquisizione, la
posizione finanziaria netta di Giglio Group 8.p.A. si incrementerd della posizicne finanziaria netta di
ECO alla data di efficacia def conferimento prevista contrattuzlmente positiva, Al contrario, invece,
qualora si fosse scelto di regolare I'operazione in contanti, la posizione finanziaria netta di Giglio
Group 5.p.A. sarcbbe aumentata del corrispendente importe di acguisto al netto detla posizione
finanziaria di ECO.

Quanto agli aspetti economici, Giglie Group 8.p.A. consoliderd integralmente ed immediatamente i
tisultati di ECO e potranno essere create sinergie operative, commerciabi e tecniche, sotto il profilo
informatico, tra le due realtd in modo istantaneo.

Per tutte le ragioni illustrate nel presente paragrato si ribadisce che l'operazione oggetto della presente
relazione risulta essere pienamente alfineats all'interesse sociale di Giglio Group Sp. A

3. INDICAZIONE DEL VALORE ATTRIBUITO AT BENI OGGETTQ DEL
CONFERIMENTO NELLA PERIZIA

Si ricorda che, al fine di valutare l'entith oggetto del conferimento (4. le Quote) e la stima del loro
valore, in data 26 agosto 2019 i Soci hanno agsegnato al dott, Massimo Gramondi lincarico di
redigere la Perizia ai sensi dell'articolo 2343-ter ¢.c.. Nel presente paragrafo vengono esclusivamente
riportate Ie considerazioni e valutazioni del Perito corne illustrate nella Perizia, pertanto nessuna delle
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analisi di cui al presente paragrafo pud essere atlribuita al Consiglio di Amministrazione di Giglio
Group S.p.A. né & stata dallo stesso verificata.

EaE ]
Sulla base dell'incarico ricevuto, il dott. Massimo Gramondi ha provveduto alla determinazione de!

valore economico di ECO, sulls base di criteri e metedi generalmente riconesciuti ed adottati dalka
dotirina ¢ daila prassi professionzle.

A tal fine il dott Massimo Gramondi, nef formulare la propria valutazione, ha adottato il metodo
reddituale nella sua variante con durata della vita limitala e detenminazione del valore finale, secondo
l2 seguente foromla:

=i

H .
W= Ri#(L+k) T+ TV« (14 k)™

dove:

W = valore del capitale economico dell'azienda;
Ri = redditi netti attesi nel periodo di proiezione esplicita def piano industriale 2015-2
ke = costo del capitale proprio;

n = periodo esplicito di pianificazione (espresso in numero di anni, nel caso specifico n = 4,5 s
attualizza al 30.06.2019);

TV = Terminal Valiue

La prima parte dell'equazione (X7, R, * (1 + k¥ Y & la sommatoria dei redditi attesi attualizzati
degli ammi di pianificazione esplicita (2019-2023), mentre la sccondx parte dell'equazione, che
rappresenta il Terminal Value, & i1 reddito medio sostenibile atteso per tutti gli anni successivi al
periodo di pianificazions esplicita (dal 2024), anch'esso attualizzato,

I metodo veddituale

Come si legge nella Perizia, il metods reddituale fonda i proprio presupposto sulla capacitd
dell'azienda di generare un flusso reddituale riproducibile ncl futuro,

1 valore del capitale economico (W) & siato dunque stimato dal Perito, sul piano quantitativo, come
funzione del reddito atteso (R}

Per cid che riguarda l'orizzonte temporale di riferimento, entro il quale si stima che l'azienda sia in
grado di produrre reddita, & stato anche possibile per il Perito ricorrers alla durata indefinita.

In questo caso, il valore dell'azienda (W) equivale al valore attuaie di una rendita perpetua di rata
costarite (R}, cafcolata al tasso (i), determinato in base alla seguente formula:
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W=R/1i

La configurazione del reddito (R) rilevante ai fini dell'applicazione del metodo in questione & stato
quello:

o progpetfico, idonco a riflettere le condizioni di redditivitd attesa dell’azienda;
» medio, vale a dire quello che {impresa & stabilmente in grado di produrre;

» wormalizzato, depurato cioé def fattort anomali spetto all'andamento ordinario, in base a criterd
razignali ¢ comunemente accettati dal punto di vista tecnico.

La determinazione del reddito medio prospetfiico & necessariamente partila dai redditi prodotti in un
passato pitt o meno prossimo, depurati sia da eventali componenti straordinaric sia da altre
compoenenti non direttamente collegate alla gestione caratteristica, in modo da ottenere una sua
nonmalizzaziene. Una volta ottemuta [a serie storica dei Tedditi normalizzati ¢ caleolato un valore
medio si ¢ valutate, prospelticamente, se essa fosse mantenuta o avesse subito aumenti o diminuzioni.
Si tratterebbe, in sostanza, di costroire dei conti economici prospetticd, in modo da individuare un
reddito normalizzato attribuibiie agli esercizi furi,

Secondo parte della dotitina, che riticne di wilizzare un approccio particolarmente prudente, in
* considerazione dellincertezza del risultato el si pud pervenire mediante nna siffatia analisi
- prospetiica, ¢ ritenuto opportuno considerare come reddito medio prospettico il valore medio del
reddite normafizzato ottemuio in base all'analisi della serie storica, senza quindi effettaare alcuna
proiezione-sul futuro.

Altri, pur ticonoscendo la difficoltd di ottenere rsaltati incontrovertibili, suggeriscono di utilizzare
un mictodo empirice, che porti a configurare il reddito prospettico in base ai dati desumibili dalla
pregrammazions aziendale ovvero utilizzando criteri di proieziope che tengano conto anche della
realtd aziendale dei periodi pil recenti. Cosl facende, si potrebbe costruire il reddito medio
prospettico prendendo a base, ad esempio, il reddito normalizzato deglhi ultimi tre esercizi ¢ 1 redditi
normalizzati prospettici dei due esercizi immediatamente foturi.

Ii tasso di atiualizzazione (i} wilizzato dal Perito incorpora il compenso derivante dal semplice
trascorrere del tempo (sostanzialmente pari al rendimento riconosciuto ad attivitd prive di rischie), ed
altresi I'adeguata remunerazione del rischio soppottato,

In particolare, il tasso di puro tnteresse, relativo agli impicghi di capitale a rischio nullo, & determinato
sostanzialmente in riferimento a titoli di debito pubblico a scadenza non breve; peraltro, in periodi di
inflazione, il medesimo deve essere depurato dall'erosione monetaria creata dalla componente
inflazionistica ¢, pertanto, assunte nella sua configurazione di fasse reale.

Lamaggiorazione del tasso di puro interesse a titalo di premic per il vischio di impresa & commisurata
all'intensitd del rischio generale d'impresa gravante sul capitale proprio, la cui stima dipende dalla
valutazione dei seguenti fattori:

—  condizicni generali: congiimbura economica, inflazione, sitnazione politico-sociale del paese
=i v

—  condizioni settoriali: struttura del mercato di apparienenza, condizioni varie di insiabilitd del
settore, ecc.
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—  condizioni aziendali: soliditd patrimoniale, livelle e composizione dell'indebitamento,
situazione di liquidith con annesse condixioni di pagamento ¢ di incasso, variabilita dei risultati
operativi della gestione, parco clienti, ece.,

11 Perito informa che la migliore datirina suggerisce, per ii settore dell'industria, di applicate un tasso
varighile da un minimo del 8% al 9% in cui i valori dipendono sia dal settore di attivita che dalla
rischiosita dellinvestimento, In sitre parole, a setfori a basso rischio corrisponderebbe il tasso
all'estremo inferiore deli'intervallo, mentre a settori a rischio elevato corrisponde il tasso posizionato
all'sstreme SUpeTiores.

1l metode reddituale, pur trovando un limite nell'aleatorietd delle stime sulle capacitd reddituali
dell'impresa che non sono altrettanio riscontrabili quanto le verifiche di valore corrente dei cespiti
che compongono il patrimonio sociale, & indispensabile ad integrazione e confronto di stime effettuate
con altri metodi, che spessa attribuiscono, ingiustificatamente, maggior rilieve al capitale investito
piuttosto che alle capacitd reddituali fature di quel medesimo capitale. ' ’

Il piano industriale di ECO 2015-2023

Quote di ECO, ha analizzate il piano industtiale di ECO per-il periodo 2019-2023 iAo o
management di ECO. Con riferimento a tale piano, il Perito si & basato su aleune delle principali
assumzioni ricavate datlo stesse, la cui ragionevolezza & stata valutata dal Pexito nei limiti del proprio
incarico ¢ della documentazione messa a sua disposizione.

Di seguite si riportano le considerazioni effettnate dal Petito,

1 pritmi due aoni di previsione esplicita (2019-2020) sono stati stimatl in modo analitico, menttey i
budget per il triennio 2021-2023 & stato determinato assumendo un tasso di crescita della redditivita
dellimpresa pari al tasso di crescita medic delta stessa nel triennio 2017-2019, ovvero pari al 16%.

Dallanalisi della redditivita stimata nel periodo esplicito, si nota in particofare ii valore dell EBITDA
2019 che si artesta sui medesimi livelli del 2018. Tale scelta deriva da un approceio prudenziale del
management in quanto non ¢ stato valorizeato l'impatto dell'attivita di ricerca e sviluppo (in parte Fist]
effetiuata nel presente esercizio). 11 valore del'EBITDA degli esercizi successivi al 2018 non
considera pertanto tale componente che molto probabilmente impattera positivamente sui bilanci di
ECO, ma che all'epoca non & stata titenuta quantificabile dai redatiori del Piano Industriale.

11 tasso di crescita della redditivit: nel periodo 2021-2023, pari al 16%, detcrminato su base storiea,
pare infine ragionevole ¢ sostenibile se comparato ai tassi di crescita (CAGR) del settore online. A
conforto di cid, dal report "Luxury goods worldwide market study, fall-winter 2018" predisposto da
Bain & Company, emerge un frend di crescita per il canale online nel periodo 20£3-2017 pari al
+24% e nel biennio 2017-2018 del +22% (ancorché fo studio sia riferibile al settore Juxury).

Gli ammortamenti del periodo 2021-2023 sono stati ipotizzati costantemente in crescita, af fine di
rifiettere gli investimenti che ECO sard tenuta ad effetluare per tatto l'arco di utilizzo della
piattaforma.

a 3 fa rinvio a L. Guatei, M, Bini, La vatmazionc delle aziende, ¢d. FAEA, Milan,201 1, pag. 169 tabella 7.10.
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5i rileva iafine che pii oneri finanziari nel tricnnio 2021-2023 sono stati ipotizzali in crescita con il
medesimo tasso individuato nel periodo 2019-2020, ossia pari a circa i1 9% annuo,

51 tiporta di seguito un estratto del piane di ECO 2019-2023 predisposto dal Petito, il quale riporia
inolire anche i valori consuntivi relativi al 2017 e al 2018, olire 2 mostrare 'evoluzione di EBITDA
ed EBIT, parametri essenzialt al finl di questa valutazione.
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{La determinazione del costs capitale proprio

Come i -¢vince dafla Perizia, il costo del capitale proprio & stato calcolato in conformita ad un
approccio del tipo Capital Asset Pricing Model, considerando l'attale strutiura dei tassi d'interesse
di mercato e dello specifico settore di riferimento. In particolare, 4. & composto dal tasso di
rendimento nominale delle atfivitd prive di rischio a cui i aggiunge un premio al rischio che rifletta
la rischiosita del seitore di riferimento € dei rischi specifici legati alt'operativitd delle societd oggetto
di valutazione. La formula utilizzata per il calcolo & la seguente:

ke = Bp + B % Ry~ Ry)
dove:

Ry = tasso di rendimento delle attivita prive di rischio, coincidente con il rendimento medio dei BTP
a 10 anni (rendimento medio relativo al triennio 201 6-2018), pari al 2,03%4;

B = coctliciente di volatilith beta, calcolato come media dei beta di un campione di societa operanti
in Buropa niei settori (i) Refail {Onfine) e (1) Software (fnternet), pari a 1,03s;

(Rigs — Ry} = premio medio di mercato per il rischio azionario, ovvero rendimente differenziale
richiesto dagli investitor] per un investimento i titoli azionari rispetto ad un investimento privo di

rischio; tale premio al rischic & stato individuato al 9,02%s;

Bulla base di quanto sopra esposto, il costo del capitale proprio k, ¢ stato stimate pari all'11,32%.

La determinazione det redditi netti normalizzati attesi

aFonte; di.tesoro.itlidelitu_pubbdico/dad_sravistictiprincipali_tossi di_imteresse/
s Fonte: hegp:Awww.damoduran.cam
B hatpritnvew dumodaran.com
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Sempre nella Perizia si legge che 1a nommalizzazione dei risullati economici relativi agli esercizi
esaminati ha richiesto un esame delfe seguenti poste di bilancio ai fini della determinazione di
eventuali rettifiche sul veddite netto:

s proventi siraordinari;

® omneri straordinari;

v plugvalenze;

» accantonamento svalutazione crediti;
& accanlonamento 1Magazzing,

» accaptenamento f.do nscly;

+ perdite su creditl,

pia stati espressi al netto del relativo carico fiscale.

EBITDA 270.625 £ 374.120€  433080€ S03.41B€

EBT 143.019€ 233.155€ 276.949€  320.797€

Componenti straordingri - £ - £ - £ - £
Normalizzazione dei components stracrdinari 143.019€ 233.155€  276.940€ 324797£
Altri correttivi per fa normalizzazione

accantonamenta svalutazione crediti - £ - £ - £ - €
occantonomento fondo rischi - £ - £ - £ - €
perdite su crediti - £ 3 - £ - £

normatizzato 30802 € B5.050 € F260 € 92,013 € 109.690 €

REDDITO NORMALIZZATO 102.117 € 168.105€ 199.680€ 237.784€ 283.464€

11 Perito conferma che, come 5i evince dalla tabella precedente, le uniche normalizzazioni apportate
al pisno industriale predisposto da ECO sono relative alla stima delle imposte sul reddite di ciascun
esercizio; ¢ segnala, infine, che agli EBITDA 2012 ¢ 2020 indicati nel piano industriale sopra
riporiato 5i & ritenuto opportmo risommare la componente riclassificata come “gestione
straordinaria”, in quanto riconducibili a componenti ordinatie e ricorrenti di reddito. La differenza tra
I'EBITDA indicato nef piano industiale e JEBITDA indicato nel prospetto utilizzato per la
normalizzazione & da imputarsi pertante a tale riclassifica.

A completamento defla predetta analisi, il Perito segnala aluresi di aver preso visione del report di
due diligence contabile e fiscale predisposte da Mascherpa ¢ Associati, dal quale non seno emerse
criticitd tali da influire sulla normalizzazione dej redditi oggetico della Perizia.
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La determinagione del Terminal Vailue

11 Perito prosegue indicando che i reddstt neftt attesi caleolati, che dovranno essere attualizzati al tasso
k. sopra definito, non si esauriscono al termine del periodo di previsione esplicita, in quanto 1'azienda
continuerd a generare reddito anche oltre fale limite temporale.

Il caleolo del TV ha pertanto le scopo di tener conto di tutti quei redditi che [impresa sard in grado
di generare stabilmente nel lungo periodo, olire il periodo esplicite di previsione.

Uno degli approcci pii utilizzati neila pratica — spiega if Perito — ¢ quello che determina il TV come
valote atinale di ue reddito sormale "a regime” che, solo per finzione, & ipotizzato replicarsi in
perpetuo dall'anne o in avanti, ed € calcolato mediante la seguente formula:

dove:
R = reddito medio sostenibile atteso dopo il perioda di pianificazione esplicits;

g = tasso di crescita ch lungo periodo atteso, impattante sui redditi dopo il periodo di pianificazione
csphcﬁa

-.'Ccm nfcr:mcnto 1. retlchto "a Tegime" & stato considerato il reddito netto normalizzato medio deglhi
ultimi dee anni dl previsione esplicita del Piano Industriale, ossia il 2022 e 2023, pari ad Euro
. 260,624, e

-1 tasso di attualizzazione utilizzato & invece il medesimo applicate ai redditi di periodo, individuato
‘nel 11,32% sulla base delle considerazioni svolte precedentemente.

Per quanio riguarda la determinazione del tasse di crescita g che & possibile mantenere nel medio-
Iungo periodo, 1o stesso & stato assunto pari al 3%, coerentemente con le prospetiive di crescita dei-
prossimi anni delle societd operanti nel settore occupato da ECO,

Ne consegue che il valore terminale pud essere determinato come segue:

260.624
11,32%—3%

TV = =3.132272¢€

Tale valore sara successivamente oggetto di attualizzazione, come meglio esposto nel successivo
paraprafo.

La determinagione del valore (W}
Nella sna Perizia il Perito conclude dunque che if valore W, mediante l'applicazione del metodo

analitico reddituale duale, risulta in prima approssimazione pari ad Euro 2.665.062, come di seguito
esplicitato,
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Risultato

d'esercizio 143.117 168,105 1500.68¢ 237784 283.464 3,132,272
atteso € £ £ € € €
Tassadl

attualizzazione

ke 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% 11,32%
Fattare di

gttualizzazione 0,847790237 | 0,851405972 | 0,764823377| 0,6870456841 0,61717748% 0617177459
Reddito netto 97.733 143.125 152,720 163.368 174.948

attualizzato £ € € € £ 1.923.168 €

T1 Perito indica, inolire, che tale valore deve essere rettificato per N'importo degli oneri fiscali caleolati
sulle plusvalenze latenti. Nella pratica tale carico fiscale & considerato in base ad aliquote non pienc
ma tidotte; tali riduzioni sone, nella prassi, comprese tra 1/3 ¢ 2/3 dell'aliquota piena. Nella Perizia il
Perito ha ritenuto opportuno ipotizzare carichi fiscali sulle plusvalenze ad aliquota ridotia di 1/3 (8%).

Si espangono nel seguito 1 caleoli effettuati dal Perito.

EV 2.665.062 £
PN 30.08.2018 912163 €
Plusvalenza latente 1.752.880 €

140.232 €

Fondo imposte |atenti (8%}

Sulla base del parere valutativo sopra esposto, il Perite ha riteruto ragionevole determinare
YEnterprise Value in Buro 2.524.830,

Analisi di sensitivita

Dalla Perizia, pecaliro, emerge che il Perito ha svolto anche un'analisi di sensitivita riferita al valore
(W) di ECO, uiilizzando diverse coppie di valori del costo del capitale proprio Ke ¢ del tasso di
crescita attesa ded ricavi g; considerande uno scostamento dello 0.6% per entrambe le varabili (Ke
considerato & compreso tra 11,02% e § 1,62%, menire il tasso g varia da 2,70% a 3,30%). Il Perito ha
riscontrato che gli scostamenti nel valore di ECO fossero relativamente bassi nell‘intormo del dato di
riferimento, confermando fa scarsa sensibilita del modello valulativo ai fattori considerati, a riprova
dell'attendibilita dei risultati oftenuti.

N metodo del multipli di mercato
Ti Perito ha altresi utilizzato il metodo dei multipli di mercato quale metodologia di centrollo.

L'applicazione del metodo in esame, come effettuala dal Perito, si ¢ articoiata nelie seguenti fasi:
- 13-
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1. determinazione del campione di riferimento: ai fini della scelta del cumpione defle societd
comparabili, il gindizio deve essere effettuato sulla base di una serie di fattori essenziali che,
nella prassi, vengono principaimente tndividuati nei seguenii; (i) appartenenza allo siesso
settore; (ii) dimensione; (i1i) rischi finanziari della societd; {iv) omogeneitd effettiva delle
granderze utilizzate; (v} tipo di governance adottata; (vi) stadio di vila della societd; (vii)
tragparenza; (viii) ecc.

2. scelta dei multipli significativi: in questa sede si sono scelti i scguenti multipli, utilizzati piit
frequentemente per le valutazioni d'azienda: (i) EV/EBITDA, rapporto ita enterprise value
¢ margine operativo lordo; (ii) EV/ERIT, rapporto ira enferprise value € Teddito operativo.

3. calcolo dei multipli prescelti per le societd del campione: in generale 1 multipli venpono
caleolati sulla base dei dati finanziari dell'anne corrente ¢ di quello suceessivo, tuttavia &
possibile scegliere intervalli temporali diversi in base alle specifiche realti del settore e del
contesto di valufazione, In questo caso, sono stati utifizzatt 1 muitipli calcolat su 2019 e
2024 -

4., '_ai_aplicazione dei multipli afla societd oppetto di valutazione: i rapporti cosi ottemuti sono
. appliéati alle prandezze economiche, pattimoniali e finanziarie deliz societd che si intende
-, valitare, - : : o

multiphi medi del campione, calcolati dal Perito, sono stati pertanto;
. MULTIPLI CAMPIOME

EV/ERITDA 2019 26

EV/ERITDA 2020 18

EV/EBIT 2015 47

EV/EBIT 2020 31

Applicando tali multipti a ECQ, il Perito ha oftenuto i scguenti risultati:

E-Commerce Qutspurding Sl

EBITDA 2018 270625 €
EBITDA 2019 x multiple campione £.365.897 £
EBITDA 2020 : 374120«
EBITDA 2020 x multiplo campione 6838215 £
VIEDEA 6802408 €

b

il Perita ha indicato che la scelta del campione di riferimento © i valeri indicati sono forniti da MIDCAP Partners —
Lowis Capital Marcers, 05 settembre 201 9.
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C o E-Comsierce Dutsourcing 11 - . o
EBIT 2019 154,310 £

EBIT 2019 » muliplo campione 7.317.383 £
EBIT 2020 245 503 £
EBIT 2020 % muhiple campione 7.605.602 €
MEDIA 7.461.537 €

Aj valori determinati come sopes ilfusirato, il Perite afferna che nella prassi € solito applicare un
fattore di sconto per tenere in considerazione le differenti caratteristiche della realtd oppetto di
valutazione. In particolare, in considerazione (i) delle dimensioni piu ridotte di ECO rispetto a queile
del campione di societd comparabili, ¢ (ii) del fatto che, 2l contraria delle peers, ECO oper:
esclusivamente sul moercato domestico ¢ non anche a livello internazionale, il Perito ha ritefinr
opportune scontare il valore ottermte con il metodo dei multipli ad vo tsso di sconio - ; :
individuato nel 60%, che tenesse conto appunto di questa differenza dimensionale e qua!i; _ - A
supporto di tale scelia, il Perito ha predisposto la seguente tabella che paragona i '
EBITD Asricavi e safes growth di ECO con quelli medi del campione. -

" . f£-Commerce
R . SRR :i?utsbi.rr;-ing'Sri : i
EBITDA/rEav 2019 2,03% 7,70% -73,66%
EBITDA/rcavi 2020 2,54% 9,00% -71,80%
Sales growth 2019 11,02% 18,10% -39,11%
Sales growth 2020 10,46% 16,70% -37.37%

' Media campione © . .| . -7 Stostamenvo

Applicando il predetto sconto del 60% rispetto ai parametri del campione, la vatuiazione dell'EV di
BCO & stata cosi individuata dal Perito: .

= sullEBITDA pari 2 Euro 2.760.963;
- sullERIT pari a Buro 2.984.615.

In conclusione, ad opinione del Perito il range valutative di riferimento dell'Enterprise Value diECO,
sulla base del metodo ded multipli di mercato, & compreso tra Euro 2.760.963 ed Enro 2.984.615.

Ly posizione finangiaria nettn

Al fine di determinare il valore di ECO & stato necessario per il Perito sommare algebricamente Ja
pasizione finanziatia netla ("PFN"} di ECO, tale grandezza definita come la somma delle attivita e
delle passivitd finanziarie che generano interessi espliciti.

La PFN di BCO alla data di riferimento (30.06.2019) della Perizia & stata stimata in Buro 883.990,
cosi coms emergeva dalla sifuazione patrimoniale a tale dala predisposta da ECO.

Tuitavia, ai finj della Pecizia, il Perito ha tenuto in considerazione quanto previsto dall'Accordo di
Investimenio il cui articolo 3.6 (Tmpegni rispetio alla disponibilitd di cassa e al capitale circolante
netto) stabilisce quante segue: "Le Parti si danno atto e convengono che Uaitribuzione delle Nuove
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Azioni a fronte delte Quote & stata convemta assumendo che alla Data di Esecuzione (la data dj
sottoscrizione dell'atte di conferimento, ndt) — ¢ pertanio i Conferenti si impegnanoe a fare st che —
allee Data d Esecuzione, {...] la Cassa alle Data di Esecuzione sia pari ad almeno Buro 200.000,00
(dueceniomila/fn)".

Alla luce di tutto quanto sopra esposto ¢ in particolare della previsione contrattuale contenuta nell'art,
3.6 dell'Accordn di [nvestimento, il Perito ha ritemuto di dover prudenzialmente considerate, ai fini
della Perizia, una PEN di ECO pati ad Euro 200.000,00.

EY al netto degli oneri fiscal] latenti 2.524.830 €
PFN 200.000€

Sulla base di guante precede, il Perito ha ritenute ragionevole determinare I'Enterprise Value di ECO
in Burc 2.724.830.
oo B . c s

S

: 11 Perito ha dunque determinato il valore economico di ECO come somma algebeica dei redditi netti

“tivializzati, attesi nel periodo esplicito.di previsione (Euro 731.894), del zerminal valve attualizzato
(Bure 1.933.168), al neito dell'effetto fiscale {Euro 140.232} ¢ della posizione finanziatia netta di
ECO (paositiva per Eure 200.000).

Questo procedimento cifetiuate dal Perito ha determinato il valore complessivo di ECO in Euro
2.724.830.

Il Perito ha altres] precisato che tale valore & stato confermato dalla valutazione effelluaia con la
metodologia di controllo, ovvers con il metodo def moltiplicatore dsl'EBITDA/ERIT.

* ¥ ¥

La data di riferimento della valutazione & stata il 30 giugno 2015 e, a supporto della vahitazione
contenuta nella Perizia, il Perito ha esaminato la seguente documentazione:

a) bilancio di esercizio depositato da ECO per ghi esercizi 20135 - 2018;

¥ situazione patrimoniale di ECO at 30.06.2019;

¢) budget di ECO 2019-2020;

d) pisnc industriale di ECO 2019 - 2023;

¢} relazione tecnica delle attivitd di ricerca e sviluppo relativa all'anno 2016;
1) wvisura camerale;

2} libri sociali;

It} unici e modello Irap 20186, 2617, 2018;
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i) detiaghi contabili e informszioni rclativi a tafune voci di bilancie necessarie alla
determinazione del reddilo netto di BCO, forniti dal chief financial officer di ECO, doil.
Damele Testa;

j) studio denominato "Luxury goeods worldwide market study, fall-winter 2018" redatto dalla
societd di consulenza Bain & Company;

k) report denominato *Giglic Group, the digital partner of Italion brunds” redatto da Midcap
Partners e datato 3 settembre 2019;

) report denominato "Gigliv Group, the e-commerce Gateway for Fashion” redalio da Banca
IMI ¢ datato 21 mmarzo 2019,

m} Accordo di Investimento sottoscritto in data 12 settembre 2019; e

n) nolizie ¢ informazioni di dettaglio fomite dai responsabili di ECO.

4, INDICAZIONE DEL NUMERO, DELLA CATEGORIA, DELLA_
GODIMENTO E DEL PREZZQ DI EMISSIONE DELLE AZIONI OGGEY
DELL'AUMENTO DI CAPITALE

A fronte dellAumento di Capitale & del contestuale conferimento in natura, Giglic Group S.p.A.
emetterd 1, 757.000 nuove azioni ordinarie, le quali avranno godimento a decorrere dalla data indicata
allarticolo 2343-guater, 4° conuma, c.c. e pertanto avranne i medesimi diritti delle azioni ordinaric
gi4 in circolazione con la sola esclusione del godimento.

Il prezzo di emissione delle nuove azioni & pari ad Buro 3,5, di cui Buro 3,3 a titelo di 2ovrapprezzo.

Al sensi ¢ per gli effetti dell'art. 2343-quater, 4° comma, ¢.c., le azioni ordinarie di miova emissio:
garanno inalienabili, fintanto che gli amministratori non abbiano provvedute agli adempiment
richiesti ex articolo 2343-guater.

5. CRITERI ADOTTATI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZ0O DELLE
AZIONT ORDINARITE DI GIGLIO GROUP 5.F.A. E DELLA SUA CONGRUITA

11 consiglio di amministrazione di Giglio Group Sp.A. (il "Consiglie di Amministrazione"},
convocato per determinare FAuments di Capitale, ha proceduto preliminarmente alla determinazione
del prezzo di emissione defle azioni Giglio Group S.p.A. da emetiere al servizio del conferimento
delle Quate di BCO. In particolare, il Consiglio di Amministrazione ha previsto di aumentare it
capitale sociale di Giglio Group S.p.A. tramite l'emissione di n. 757.000 miove azioni ordinarie con
esclusione del diritto di 0p710nc. ad un prezzo unitario di emissione pasi ad Furo 3,50 da liberarsi con
il conferimento deils Quote pari al 100% del capitale sociale di ECO.

Ad sensi dell'act. 2441, 4° comma, primo pericdo, e 6° comma, ¢.c. ¢ dell'arl. 158, 1° comma, TUF, il
Consiglio di Amministrazione chiedera alla societd incaricata della revisione legate dei conti di
esprimere il proprio parere sulla congruita del prezzo di emissione delle nuove azioni di Gagho Group
S.p.A. da mettersi a servizio deil'Aumento di Capitale.
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Considerando la proposta di anmentare i capitale sociale di Giglio Group 8.p.A. tramite I'emissione
di n. 757.000 nuove azioni ordinarie, sulla base dei valori aliribuiti alle due societd, Giglio Group
S.p.A. cmetterd n. 20,19 azioni ordinarie per ciascuna quota di ECO (il ¢d. rapporto di concambio).

Considerando che la composizione del capitale sociale di Giglic Group S.p.A. ad oggi & pari a .
16.040.250 azioni, le azioni &i Giglio Group S.p.A. di noova emissione determineranno un
incremento delle azioni Giglie Group S.p.A. an. 16.797.250, con la quota assegnata i Soci conferenti
pari al 4,72% pre money. A seguito dclla liberazione dell'Aumento di Capitale, nvece, i Soci
conferenti deterranne il 4,5% del capitale sociale di Giglio Group 8.p.A..

In linea con la miglior prassi valutativa nazionale ed internazionale per if settore finanziario ¢ con
riferimento a quanto provisto dall'art. 2441, 6° comma, ¢.¢., il Consiglio di Amministrazione ha fatto
rifesimento, nella determinazione del prezzo delle azioni di nuova emissione di Giglio Group S.p.A.,
al metodo di valutazione di seguito indicato nel paragrafo "Metodo defle Quotazioni di Borsa®. Quale
metodo di controllo, invece, 3i & fatto riferimento ai Target Price pubblicati dagli analisti di ricerca
che seguone il titolo Giglio Group S.p.A..

Le Quotazioni di Borsa sono espressamente richiamate, per le societd quotate, dall'art, 2441, 6°
comma, c.c., il quale recita: "[...] La deliberazione determina il prezzo di emissione delle azioni in
base al valore del patrimonio netto, tenendo conto, per le azioni guotate in mercati regolamentati,
anche de!l ‘andamento delle guotazioni nell'ultimo semestre".
TYF Conmgho di Amministrazione ha approvato il prezzo di sottoserizione di Euro 3,5 ai sensi dell'art.
1; .6° comma, ¢.c., elo, ha verificato (in termini di congruitd dello stesso) in base alla stima del
alorf' efféttiviy det capltalc economico di Giglio Group $.p.A. che gli amministratori hamo condotto
- stlia bas sé di un"ampia base niformativa ¢ mediante il ricorso ad una pluralitd di criteri. 11 prezzo di
" erifissions, deve essere Jdaneu da un lato, a hutelare’ gli azionisti di Giglio Group S.p.A. che sono
privat_del diritio di opzione, al fine di evitare unt'espropriazione det valore delle azioni da loro
détentite a beneficio dei terzi, e, dall'aliro, a consentire di cogliere le migliori opportunitd esistent
nell'interesse di Giglie Group S.p.A. softo il profilo industriale; la determinazione del prezzo di
_ emissione delle azioni rinveniente dall'Aumento di Capitale ha dunque implicato un giudizio di
*" congruitd e di corretto bilanciamento tra le posizioni dei soci di Giglio Group 8 p A_ risultanti prima
dell'Aumento di Capitale ¢ di quelli nuovi eni & riservato PAumento di Capitale stesso,

Non si pud tuttavia tralasciare che un'cperazione di aumento di capitale riservato comporta comungue
una valutazione di convenienzs, legata ai vantaggi connessi alla creazione di valore che auinento di
capitale con speciali finalita comporta e che, nel caso in discorso, sono riconducibili al primaria
obiettivo di rafforzare le competenze tecnologiche, it portafoglio delle soluzioni commerciali e [e
quote di mercato alla luce delle dinamiche di consolidamento del mercato ¢ dell'opportunita
prospettata. Per sua stessa natura, inolire, il prezzo di emissione delle azioni in un'ipotesi di aumente
di capitale con esclusione del diritto di opzione & un prezzo di offerts ai soci conferenti 2, come tale,
se da un lato deve tener conto del valore del capitale econormico atribuibile zlla socield emittente,
dell'aliro deve considerare la disponibilitd dei destinatari dell'offerta a riconoscere tale valore di
ingresso.

Meteds delle Quotazioni di Borsa

Bsso esprime if valore della societd oggetio di valutazione sulfa base della capitalizzazione dei titoli
negoziati, su mereall azionari regolamentati, rappresentativi della societd oggetto di valitazione, Le
Quotazioni di Borsa, infau], sintetizzano la percezione del mercate rispettn alle prospettive di crescita
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delle societh ed al valore ad esse atiribuibile sulla base delle informazioni conoseinte dagli investitori
in un determinato momento.

La suddetta metodofogia si definisce un eriterio diretto, in quanto fa rifertmento ai prezzi espressi dal
mercato borsistico, indicativi del valore di mercato di un'azienda.

Neli'ambito dell'applicazione di tale metodo occorre individuare un giusto equilibrio ta la necessitd
di mitigare, attraverso osservazioni su orizzonti temperali sufficientemente estesi, 1'effetto di
volatilita dei corsi giomalieri e quella di utilizzare un dato corrente, indicativo di un valore di mercato
recente della societd ogaetto di valutazione.

1 presupposti per I'adeguata applicazione del metodo delle Quotazioni di Borsa sono 1 seguenti:

- mercati efficienti, in riferimento alla sistematica e fempestiva considerazione nei prezzi di
tutte {e informazioni pubblicamente disponibili;

- ampio flottante, in riferimento alla quota del capitale sociale negoziato sui mereati;

- glevata liguiditd, in riferimenio al volume degli scambi giornalier] aventi ad oggetto t titoli
delie societd oggetio di valutazione; '

- estest coperfura di ricerca, in riferimento al mumero di societa di intermediazione finanziaria
che pubblicano analisi sulle societd oggetto di valutazione. '

prendendo a riferimento fa data del 10 settembre 2019.

In particolare, ¢ stato prese in considerazione I'intervallo di tempo dal 1 genmaio 2019
mesi, degli ultimi 3 mesi e dell'ultimo mese, come di seguito riportato. (fonter Telebor.

I S e S S
VALORE DELLA | VALDRE DELLA VALORE DELLA PELLA
pERGDO | MEDA oy o poxcerar | | b | SETERMITR Gon | £ ETERVAT | CLTALZATONE | CAPIAL
PER WOLLRMI LA MEDIA COM LA BIEDE N DETERBMNATA
SEMPLICE PONDERATA O KA

ULTIMC PREZ20 247 20.093 4B.243.568
LA TMG MESE 2,82 24.774 P 5 | 3,10 45.172.808 45.887.408 40,581,839 48.724.775
LTI 3 MESI 233 49.338 2949 253 | 3,23 45.308.843 47.547.357 40.581.893 51.610.008
LTI 6 MES 3,05 59.085 326 2,53 | 383 48,855,348 £2,142.506 40.581.823 #1.434.158
A {MIZI0 ANND 310 B1.764 aa 208 | 3,90 45Tz 54.126.064 ILESLTI0 £2.550.975
%) Fileyaziond Aggtornata al L SETTEMIERE 2010 [

Fissando il prezzo di emissione delle azioni a Bure 3,50 si avrebbe if seguente sviluppo di liveili di
premio contro i valori medi di cai sopra:

PREZZO Ol EMISSIONE 3,5
UETIMO PREZZ0D 3.07
premio
MEDIA SEMPLICE
ULTIMO PREZZ0O 14.01%
ULTIMO MESE 24,28%
LTINS 3 MEES] 23,66%
ULTIMI 6 MEST 14.91%
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DA IMIZIG ANND 12,81%
MEDLA PONDERATA
ULTIMO MESE 22,34%
UETIRAL 3 MESI 17,08%
ULTINE & MESI TETS
DA INIZIO ANKNQ 7%

Alla Tuce delle analisi svolte, il valore per azione di Giglio Group S.p.A. risultante dall'applicazione
del metodo delle Quotazioni di Borsa risulta compreso, con riferimento allultimo semestre —
orizzonte temporale richiamato dall'art, 2441, 6° comma, c.c. ¢ ritenuto rilevante dal Consiglio di
Amministrazione — tra Euro 2,53 ¢d Euro 3,83 per azione. In particolare, 'intervatio di valori & stato
determinato calcolando, con riferimento ai prezzi registrati nel sopra citato periodo, il valore minitzo
¢ if valore massimo.

Lutilizzo del metodo delie Quotazioni di Borsa in base al criterio sopra riportato porta ad individuare
un valore economico di Giglio Group S.p.A. compreso in un intervallo tra Euro 40.581.832 ed Euro
61.434.157.

Sempre sull'orizzonte dei 6 mesi — orizzonte tesnporale che, come derto, € richiamato dall’art. 2441,
6° comma, ¢.c. ed ¢ stato ritenuto rilevante dal Congiglio di Amministrazione — si & aliresi preso in
considerazione it runge di valore tra Euro 3,95 ¢ Buro 3,25 per azione. In particolare, lintervallo di
valori € state determinato calcolando, con riferimento ai prezzi registrati nel sopra citato periodo, 1a
media semplice e la media ponderata per i rispettivi volumi,

L'utilizzo del metoda defle Quotazioni di Borsa in base af criterio sopra ripertato porta ad individuare
un valere economico di Giglic Group 8.p.A. compreso in un intervallo tra Euro 48 856.346 od Furo
52.142 506.

Si segnala che nel corse del primo semestre 2019 il corso azionario 3 stato frequentemente sopra il
. Hivello di Euro 3,00 con voluri nettamente superioti rispetto a quelli del secondo semestre 2019, fino
_ Fsettembre 2019. Nei fatti queste fenomeno manifesta una maggiore significativith dei prezzi nel
“-prime semesire 20]9 ‘considerande anche il periodo estivo in cui tipicamente i volumi sono molto
'mfen;jm Da inizio anno i volutm sono maggiori della mcdla dm volumi dell'ubtimo mese. )

Nonosfante iin- frend m decrescﬂa dei volumi scambiati del titolo Giglio Group S.p.A., in una fase
anche di debolezza del corso azionario, la negoziazione del titolo per Vintero anno ha carattere di
sighificativitd ¢ consistenza ai fini dell'utilizzo del metodo delle Quotazioni di Borsa,

F L

Lamedia semplice dei prezzi nel primo semestre ¢ pari ad Euro 3,20. La media ponderata per i volumi
del primo semestre ¢ pari ad Buro 3,46. 81 sottende quindi un premio minimo, rispettivaments, del
5,44% e del 1,17% ed un valore prossimo al prezzo di emissione definito. :

La debulezza degli ultimi mesi ¢ maggiormente legata a fattori esogeni alla valutazione dell'impresa,
cioé faltor politici ed economici specifici della borsa di quotazione e del mercato domestici, eltre che

al pericdo estivo notoriamente a pily bagsa intensitd di scambi, rarefazione degh scambi che
maggiormente colpiscono le societd small cap.

Liguiditd azionaria

Cliuk v i hore #o cnter Lexl _20-



1l concetto di liquiditd in senso astratto si riferisce all'attitudine di un bene mobile ¢ inxunebile ad
essere coRVErtito in moneta legale. Quanio pit rapidamente ¢ a costi conlersti questo avviene, tanto
pill il bene pud essere considetato Hquido e viceversa. Questa definizione apphicata agli strumenti
scambiati sui mercati finanziari ¢i poria direttamente al tema dello spread denaro/letiera, ovvero alla
differenza tra i prezzi proposti da acquirenti e venditeri di un titolo. Quanto pid & ampia questa forbice
tanto meno le stwmento finanziario in esame pud essere definito liquido, dato che l'ampiezza riduce
l'efficicnza econemica della comversione in moneta legale dello stesse (i compratore dovra accettare
di pagare un prezzo pil elevato, il venditore di riceverne uno pits basso).

Nell’accezione comune (e ampiamente pilt utilizzata) del termine Liquidita si fa riferimento iu senso
gencrico afla quantita degli scambi di uno strumento finanziario in borsa, come indicatore dell'attivita
e dellinteresse degli operatori, Esistono molfi indicatast, dai pi semplict fine a quelli pin raffinati. 1l
primo & il velume scambiato, ovvero il numero di strumenti finanziari passati di mano durante il
periodo preso in considerazione: normalmente la singola sedota, ma T'nnitd temporale utilizzata
dipende dafle scopo della misuraziong. Dal volume scambiato si passa agevolmente al conirovalore
scambiato, moltiplicands il volume per il prezzo di ogni scambio e sommandoli.

La nernover velocity indica invece il rapporto tra il volume scambiato (sempre nel periodo utifizzato
come riferimento) e il numero di azioni totali, e ha il vantaggzie di non essere infiuenzato dalle
escursioni del prezzo né dal livello det prezzi unitari. Una variante della turnover velocity pud essere
calcolata rapportande il volume scambiato al flottante, ovvers alla quota del totale delle azioni di una
sociefd non detcnute dagli azionisti rilevantt. H flottante stesso, rappresentando la percentuale del
totale delle azioni non immobilizzate nel portafogli degli azionisti stabili (e quindi, per ipoetes,
suscettibili di essere scambiate sul mercaio), pud essere inteso coms un ulferiore indicatore di
Lquidita. '

Nel caso di Giglic Group 8.p.A. {| mrnover velocity ratio degli ultimi 12 mesi {ossia, il rapporto tra
volumi scambiali e i mumere di  azioni) & stato  del 128%  (cfr.
hitpe/Awww. borsaitaliana.it/companyprofile/pdfen 20076 ndf). La media del mercato MTA nel
2018 & stata del 106% (fonte: Borsa Fatiana). T rapperte del volume scambiato ¢ flottanie & stato de
280%. 11 titole di Giglio Group S.p.A. & quindi un titolo assai liquido, ovvero ha delle negogjazi
- significative e pitl dense della media del mercalo. Il prezzo di emissione fissate dal
Amministrazione per le azioni di nuova emissione si ritiene dunque significativo.

Metodo dei target price degli analisti (metpdo di controllo)

Esso si basa sull'analisi delle raccorhandazioni riportate nei research reports pubb'k i dalte”
principali case d'anatisi al fine di individuare un tcorice valore della societa oggetto di valutazione.

La caratteristica principale di tale metodologia risiede nella possibilitd di individuare un valore
ritenuto ragicnevole dal mercato, la cui significativith dipende dal livelle di copertura del titolo da
partc degli intermediari finanziari, che regolarmente pubblicanc documenti i ricerca contencnt
analisi dei profili di redditivitd, soliditd patrimoniale, rischiositi e sviluppo delle societa.

Al fini della determinazione di un intervallo di valori connesso all'applicazione del presente metodo,
& stato cousiderate il targer price minimo ¢ il targef price massime comunicate dagli analisti,
consideranda esclusivamente i repert successivi alla comunicazione dei risultati defl'esercizio chiuso
al 3} dicembre 2018 e de] primo trimestre 2019 ¢ successivi aggiornamenti.
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8 considerine lo stato di Giglio Group 5.p.A. come societhd quolala al segmento STAR di Bogsa
Ttaliana e i Fequisiti STAR che Giglio Group S.p.A. & tenuta a rispettare, tra cui la presenza di uno
operatore specialista che assicuri liquidita al titolo e che pubblichi almenc due analisi finanziarie
all'anno, trasmetta tempestivamente a Rorsa Ttaliana 8.p.A. tuiti ghi studi e le ricerche eftettuate sulla
societd € organizz un incontro del manegement con gh mvestitori aimeno dae volte l'anno.

Giglio Group 8.p A si & dotata di un altro fornitore di medesimi servizi magpiormente rivolt ai
mercat esterd e ai relativi investitor.

In data 21 marzo 2019, Intesa Sanpaolo Research Deparlment ha emesso un rapporto indicante un
prezzo obiettivo di Euro 6,2. In data 2 aprile 2019 Midcap ha emesso un rapposto indicante un prezzo
obiettivo di Euro 5,6,

Nel caso dell'analisi proposta da Iniesa Sanpaclo Research Department si é wtilizzato i} metodo
Discounted Cash Flow basato su proprie stime circa lo sviluppe del business del gruppoe a seguito
della presentazione del piano industriale. In data 5 settembre 2019 la stessa Midcap ha emesso un
ulieriore aggiomamento sul precedente repors riconfermando i1 medesimo prezzo obiettive di Euro
5,6, Tale valutazione era basata su un metodo Discounted Cash Flow e utilizzava come metodo di
controllo il metodo det multipli, confrontando il mulriplo implicite di Giglio Group 8.p.A. sul fargef
price Tinvenuto con il Discounted Cash Flow e comparandolo con il campione delle societd

- comparabili.

. L'Lmhzm dei Zarget price espressi dagli analisti di ricerca suf tiiclo Giglio Group Sp.A.
' _su;:cesswamcnte afla’comunicazione dei risultati relativi al prizno trimestre 2019 e al bilangio 2018
. porta ad-individuare un valore economico di Giglio Group S.p.A. compreso fra Enro 5,60 ed Euro
. ,6_'?0-pc_rmas;¢una azione, ciod complessivi Buro §9.825.400 e Euro 99.449,550,

Hnstodo ha elcune limitazioni ¢he trovano riscontre non fanto nelia liquidita del titolo sul mercato,
appurata sufficiente a questi fini ed assicurata prevalentemente da piccoli trader non professionali,
guanto nella platea degli investitori istituzionali che ancora privilegiano societd con maggiori
capitalizzazioni o apparienenti a settori piil fradizionali ¢ meno innovativi come il settore in cui opera
Giglio Group §.p.A., che & un incrocio tra tecnologia, beni di consumo ¢ beni di husso. Nef listino
milanese le societd appartenenti a questi settori sono poche decine e ttte di dimensioni maggiori.
Nonostarite questa considerazione, i metodi di valutazione utilizzati da questi analisti risulta solida e
condivisa e [a base di calcolo & abbastanza in linea con if piane induswiale di Giglio Group S.p.A..

Sintesi delle valutagioni ¢ conclusioni

Partendo dagli intervallji indicati per ciascun metode, il Consiglio di Amminisirazione & pervenuto ad
individuare un renge di valore economico di Giglio Group S.p.A. compreso tra Euro 2,53 ed Euro
5,90 per azione.

Si riporta di seguito una sintesi delle fisulianze relative all'applicazione dei criteri adottati:

vakare inferlare walone supetiors media
mateeis delle quolaziont du. borsa - valone minimo 253 5,83 318
@ tassime
metodo delie quotaziord o horsa - valore medio 3,045858375 3,25072802 5.1482942
samplice & pondedato
Metode dei Target Price degll Anallsni 56 6,2 58
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Al fine della determinazione del prezzo delle azioni, il Consiglic di Amministrazione ha tenuta altresi
- conto delle condizioni negozialmente condivise con i Soci ity relazione alle valorizzazioni relative
delle azioni Giglio Group S.p.A. e di ECO nelf'ambito dell'intera operazione, nonché nell'otilizzo di
modelli di valutazione basatl sui valori fondamentali ¢ di mercato, ¢ost come richiesto dall'art. 2441
6° comina, €.¢..

In particolare, Giglio Group S.p.A. sl caratterizza per essere la piu importante piattaforma di e-
commerce nell'ambito del proprio setfore di riferimento, oltre ad essere quotata sul mercate
telematico; inolére, & sempre stata una societd aggregairice di alire realtd di dimensioni inferiori nella
medesims industria.

In considerazione di guanto sopra, il Consiglio di Amministrazione repuia che il prezzo delle azioni
di Giglio Group 5.p.A. da emettere a fronte del conferimento delle Quate di ECO, pari ad Euro 3,50
per azione, determinato sulla base della negoziazione avvenuta tra le parti, (i) sia appropriato, date le
attuzli circostanze di mercato, ed in particolare del mercato azionario italiano che ha nettamente
sottoperformato rispetto ad ogni aliro mereato europeo, olire che rappresentare l'apporto di maggiore
valore che si ottiens con il conferimento detl'azienda, in un contesto competitivo, di mercato ¢ di !
potenzialitd di maggior livello, nonché (i) sia conforme al disposto dell'art. 2441, 6° comma, c.c ed
(i) esprima una equa protezione per ghi azionisti di mineranza, potendosi pertanto ritenere 0.

6. RIFLESSI TRIBUTARI DELL‘OPER_AZIONE

L'operazione di conferimento rileva sotto il profilo tributaric ai fini defle im
competenza dei Soci conferenti, in quanto in capo a guestultimi potranno verificarsi 1 pigs
Ia tassazione di eventuali plusvalenze emergenti tra i valore di realizze di nuova emissiche-sicey
¢ l'ultimo valore fiscalmente riconoseiuto delle partecipazioni confetite,

L’operazione & inoltre soggetta all’art. 177, comma 2 del TUIR in base al quale “Le azioni o quot
ricevute a seguito di conferimenti in socield, mediante i quali la socield conferitaria acquisisce il
controlle di una societa ai sensi dell'articolo 2359, prima comma, n. 1), del codice civile [...], sone
valutate, ai fini della determinazione del reddito del conferente, in hase alla comispondente quota
delle voci di patrimonio netto formato dalla societd conferitaria per cffetto del conferimento”. ¢.d.
realizzo controllato.

In capo a Giglio Group S.p.A. il conferimento non produrrd effetti ai fini defle imposte dirette. T1
valore di iscrizione delle partecipazioni oggetto del conferimento nelle proprie scritture contabili,
assumerd rilevanza ai fini fiscali,

L'atio di conferimentn sard opgetio ad imposta i registro in misura fissa.

7. INDICAZIONE DELLA COMPAGINE AZIONARIA DI GIGLIO GROUFP 8.P.A. E
DELL'EVENTUALE SOGGETTO CONTROLLANTE AI SENSI DELL'ARTICOLO
93 TUF A SEGUITQ DELL'AUMENTO D1 CAPITALE IN NATURA ED EFFETTI
DI TALE OPERAZIONE SUGLY EVENTUALI PATTI PARASGCIALI RILEVANTI
AI SENSIDELL'ARTICOLQ 122 TUF AVENTI AD GGGETTO AZIONI DI GIGLIO

Clich ar Cage Bee B emlar wowt. - 23-



GROUP S.P.A. OVE TALI EFFETTI SIANG STATI COMUNICATI DAGLI
ADERENTI AT PATTI MEDESIMT.

A seguifo della sottoscrizione dell'Aumento di Capitale mediante 11 conferimento in natura delle
Quote, il capitale sociale di Giglie Group S.p. A sard aumentato di Euro 151.400,00, passando
pertanto da un valore di Euro 3.208.050 ad un valore di Eure 3.359.450. Il capitale risulterd suddiviso
in 16.797.250 azioni ordinarie.

La compagine societatia di Giglio Group S.p.A. risulta attualmente essete costituita come scgue:

IS INLIORBDINAR] . $0C
Meridians Holding s.1.l. 8.929.768,00 55 67100263
Docomo Digital ltaly s.p-a. 1.588.948,00 9,906005206
FLOTTANTE 5.521.534,00 3442299216

La compagine societaria di Giglio Group S.p.A. a segnito deli'Aumento di Capitale risulterd essere
cosi costituita, per quelio che é noto alla societd in base alle comunicazioni obbligatorie:

Meridiona Holding S.r1.. 2929 768,00 53,16208308
Dacome Digital Italy S p A 1.588.348,00 9438572251
Gedeone Web S.rL. in liguidazionset 387.584,00 2307425323
Bami Carlo S.p.A. 49 2422400 1,442140827
Daniele Testa 37.850,00 0,225334504
Pammavicini Giorgio 356.336,60 0216321324
Cuccaress Vincenzo 15, 140,00 0,090133802
Canegratt Andrea 15.140,00 {,090133302
Napoleone Marco Antonio 11.355,00 0067600351
Fomagalli Mareo 11.355,00 0,0676060351
FLOTTANTE 5.521.334 10 32,371654359

* 8i segnala che, i sensi dell' Accordo di Tnvestimento, (1} 1e quote attualmente detenute da Gedeone Web s.1.1.
i hiquidazione in ECO potrebbero essere trasferite, primma del conferimento, al signor Antonio Lembae o society
fiduciaria da questi nominata, il quale pertanto potrebbe risultare socio & Giglio Group 8.p.A., e i) Ie quote
atmalmentz detenute da Barnj Carle S.p.A. in ECO potrebbero essers trasferite, prima del conferimento, alla
propria controltante BH S.1.[, che pertanto potrebbe risultare socio di Giglic Group S.p.A..

Come evidente, all'esito dell'operazione oggetto della presente relazione, Meridiana Holding szl
continuerd ad essere 'azionista di maggioranza di Giglio Group S.p.A..

Con riferimento ai patti parasociali rilevanti ai sensi dell'art. 122 TUF, al rmomento non risultano
essemne esistenti,

Milano, 16 settcmbre 2019

Per il Consiglio di Amministrazione
11 Presidente del Consiglio di Amministrazione
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Giglio Group S.p.A.

Relazione della societa di revisione sul prezze di emissione
delle azloni relative all"faumento di capitale con esclusione
del diritto di opzione ai sens! deil'art. 2441 quarto comma,
primo perlodo, e sesta comma, del Codice Civile e deflart.

158, primo comma, D. Lgs. 58/98
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Relazione della societd di revisione sul prezzo di emissione delle azioni
refative all’'aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione ai
sensi dell’art, 2441 quarto comma, primo periode, e sesto comma, del
Codice Civile e dell’art, 158, primo comma, D. Lgs. 58/98

Agli Azionisti di
Giglia Group 5.p.A.

1. Motive e oggetto dellincarico

In relazione allz proposta di aurnento di capitale sociale con esciusione del diritto di opzione af senst
degli articolt 2441, quarto comma, primo perieds, del Codice Civile e 158, primo comma, dal D. Los.
58798 (“TUF"), abbiamo ricevuto da Giglio Group 5.p.A. ("Giglio Group™ o [a “Societd” e, unitamente
alle sue controllate, il “Gruppe Giglia™) ia relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione
datata 16 setfembre 2019 predisposta ai sensi dell'art. 2441, sesto comma, del Codice Civile (13
"“Relaziong degil Amministratori'), che illustra e motiva la suddetta proposta di aumento di capitale
-coft gsclusione del diritta d'opzione, indicande i criteri adattati dal Consiglio di Amministrazione per la
-determinazigne del prezzo defle azioni di nuova emissione.
B B R
Lg proposta del Consiglio di Amministrazione, cost came descritta rella Relazione degli
Amprinistrator, ha per oggetto F'aumente del capitale sociale a pagamente di Giglio Group, ai sensi
dellart. 2441, quarto comma, primae pericda, def Codice Civile, da sottoscriversi mediante
conferimenta di beni in natura e, guindi, con esclusione de! diritto di opzione, a fronte dell'emissione
di n. 757,000 nuove azioni erdinarie di Giglio Group, al prezzo unitario d Eure 3,5, di cuiEuro 3,3 3
titolo di sovrapprezza, per un controvalore d! nominali Euro 151,400 e per un controvalore,
comprensivo del sovrapprezzo, pari ad Eure 2.649.500,00 (" Aumento di Capitale™).

La proposta del suddetio Aumento di Capitale sara sottoposta all'approvazione dell’Assemblea
" Straordinaria della Sacieta fissata in unica convocazione per il giorno 31 otfobre 2019.

In riferimento ali'operazione descritta il Consiglio di Amministrazicne della Sccieta ci ha incaricato di
esprimere, ai sensi del combinato disposto dell'art. 2441, sesto comma, del Codice Civile e dell‘art.
158, primo comma, del TUF, 1l nostro parere sul’adeguatezza def criteri propost! dagli Amministratort
ai fini della determinazione del prezzo di emissione delie nuove azionl di Giglio Group (i “Prezzo di
Emlsslone’),

2. Sintesi dell'operazione

Come illustrato nella Refazione degll Amministratori, in datas 12 settembre 2019, Giglio Group e | saci
(i "Socl) di E-=Commerce Ouisourcing S.rl., con sede legale in Rho (M1}, via Sesia 5, capitale sociale
pari ad Euro 37.500,00 interamente versato, iscritta al Registro delle Imprese di Milano, Monza e
Brianza, codice fiscale g P. IVA 0BS5S 76060969 (MECO'Y), hanno sottoscritto un accordo di investimento
(IMAccordo di Invesiimento') volto a disciplinare - inter afia - | termini e te condizioni dell'Aumento di
Capitale, nonché della fiberazione del medesimo mediante conferimanto in natura di tutte le quote
deignute in ECO da parte def Spd della stessa (le "Quote'), da effettuars? in proporzione alla
percentuale di capitale dagli stessi detenuta in ECO.
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Gl Amministratori evidenziano che al fine di valutare I'entita delle Quote oggetto del conferimento,
intesn come 1a valutazione complessiva dei beni oggetto del conferimente (azienda) e la stima del loro
valors, in data 26 agosto 2019 1 Soci hanne assegnato al dott. Massime Gramondi (il "Perito")
Iincarico di redigere idonea perizia di stima - ai sensi dell'articolo 2343-fer del Codice Civile - del
valore della totalita delle Quote (la "Perizia ECO™. Anche sullz base della Perizia ECQ, Giglio Group ed
i Soct di ECO hanno convenuto che il valare complessive del conferimento fosse pari ad Euro
2.649.500,00 & che esso, per le ragioni discusse infra, venisse impulato, guanto a titolo di aumento
di capitale, a nominali Eure 151.400 e, per i restante ammontare, pari a Eure 2.498.100, a
SOYrapprezzo.

La Relazione degli Amministratori segnala, inaltre, che 'operazione di Aumento di Capitale con
conferimento in natura delle Quote ha ricevute il preventive parere favorevole del Consiglio di
Amministrazione di Giglio Group, con delibera assunta in data 12 setternbre 2019,

La Relazione degli Amministratori indlca che 'operazione di canferimento st inquadra nel processe di
riorganizzazione delie attivitd dt Giglic Group e, in particolare, nel procedimento df focalizzaziong,
valorizzazione e sviluppo degli assets & competenze della societd nel seltore del commaercig.

integrante e distintiva del progefto di focalizzazione dei business ne! setiore.dell'e-comife
con il plano Industriale 2019-2023, approvato dal Consiglio di Amministrazione di Giglipady
15 marzo 2019 e ritenuto dagh Amministratori tutiora valido. -

Gl Amministratori di Giglio Group riportand che ECO € uno dei pill Importanti oufsource,
e-cormmerce in talla, con grandi competenze nell'ambito della tecnologia in area e-commerédy
punte di forza della sacietd. L'attivita di ECO si concretizza in quelia di e-commerce outsourcer (Con
agente del cliente) e di e-commeree infegrator come consulente ai client per il supporto daila loro
gestlone delle-commerce) e si basa su una propria plattaforma sviluppata internamente. ECO si
avvale inoltre deli'utiizzo def marchio Terashop e vanta un'esperienza ventennale nel settore dicui e
stato gioniere fin dal 1992,

Gli Amministratori evidenziano che l'operazione di conferimento, 'integrazione dei servizi offerta da
ECO e la possibility di avvalersi dell'evoluta tecnologia di guest'ultima permetteranno alla Sacieta di:

1)} creare importanti economie di scala, che le cansentiranno risparmi concreti fin da subito,
svituppando soluzioni innovative, utilizzando risorse interne, riducende it contributo di terzi,
nonché riducenda i cost di licenze e wllizzo di altre strutture attualmente utilizzate per la
creazione e la gestione dei negozi onfing;

2 rafforzare Ja propria organizzaziene tecnica anche grazie allinserimento neila propria forzs
lavora di figure esperte nell'informatica, con elevata specializzazione nel settore dell'e-
commerce, risorse altamente rilevanti in questo settore e difficili da reperire con tale
profonditd di competenze;

2) ampliare la struttura interna adibita ai servizi di customer care, con Ja possibiiith i ridurre gli
attuali costi derivanti dall'utlllzzo di soggetti terzi per erogazione del servizi; e

4) ampitare 'offerta commerciale disponibite per i clienti integrando 'attuale proposizione di
business con features e soluzioni che determinanc il fattore critico dl successo nel processo di |
acquisizione di contratti di outsourcing o consulenze da parte dei brand.
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Tali effetti sinergici risultano, secondo gli Amministratori della Societd, di estrema importanza,
soprattutto in guesta fase del pianc indusiriale di Giglio Group in cui sono previsti elevati investimenti
in infrastrutture tecniche e sviluppa commerciale, tenuto conta che, da un late, Giglio Group sta
concretamenite focalizzando la propria attlvitd nef settore deil'e-commerre e, dall'altra tata, ha la
necessita di gestire un elevato nemero di nuovi clienti oltre che contrallare il tivello dei costi fissi, in
attesa che la pipedine di contratti sia convertita in vendite e ricavi effettivi, per un periodo di latenza
ira negoziazione e avvio delle operazioni.

3. Natura e portata del presente parere

Il presente parere di congrulta, emesso ai sensi dedli articoli 2441, sesto comma, del Codice Civile e
138, primo comma, del TUF, ha la finalita di rafforzare I'informativa a favore deglt Azionisti esclusi dal
diritio di opzione, ai sensi dell'art. 2441, quarto comma, primo periodo, del Cadice Civile, in ardine
alle metodolagie adottate dagli Amministratori per la determinazione del Prezzo di Emissione delle
azioni ai fini del previsto Aurnento di Capitale.

: Pii‘,ll pr@cisé‘mente. il presente parere di cangruitd indica | metodi seguiti dagli Amministratori per la

", .determinazione def Prezzo di Emissione delle azioni e le eventuali difficolta di valutazione dagli stessi

incontrate ed & cosfituito dalle nostre considerazioni sullfadequaterza, sotto il profifa defa loro
ragionevolezzd e non arbitrarietd, nelle circostanze, di tall metodi, nonché sulla ioro corretta
apflicaziope. ; ) :

:

Nell'ésaminare i metodi di valutazione adottat! dagll Amministratori, non abbiame effettuato una

" valutazione ecanomica delta Societd, che & stata svolta esclusivamente dagli Amministratori, né della
partecipazione oggetta di conferimento, che rimane responsabilitd ed oggetto della Perizia ECO
effetfuata dal dott. Massimo Grarnondi, In qualita di Perito in conformit3 con guanto previsto dall'art,
2343-ter del Codice Civile.

4, Documentazione Utilizzata

Mello svolgimento del nostro lavoro ahbiama ottenuto dalla Societd | documenti e le informazioni
ritenute utili nella fattispeciz. & tal fine abbiamo analizzate la documentazione ottenuta, ed in
partleolare:

a) laRelazione degli Amministratori del 16 settermbre 2019 che illustra e giustifica le operazioni di
aurnento di capitate sociale, con esclusione del diritte d'opzione, ai sensi dellart. 2441, quarto
comma, prime perioda, e sesto comma, del Codice Civile, indicando i criteri adottati dagli
Amministratori per la determinazione dal Prezzo di Emissione;

by 1 verbale det Consiglio di Amministrazione del 16 settembre 2019 che ha approvata la
Relazione degli Amministratori di cui sopra;

) lo Stetuio della Societa;
d» [lAccordo di Investimento softoscritte in data 12 settermbre 2019 da Giglio Group e dai Soci;

e) la Perizia ECO denominata “Relazione df stima af sensi detart. 2343 ter del Cadice Civile deffa
socfetd E-Commerce Qutsourcing S.r.l.”, redattain data 16 settembre 2019 dal Perito, a
suppario del valore delle quote della E-Commerce Qutsourcing S.r.l. eggetto di conferimento;

i ireport denominati “Eguity Company Note - Mid Corporate” emessi da [ntesa Sanpaclo Research
Department in data 21 marzq 2019 e 19 settembre 2015:



Bullding 2 better
werking worid

g} ireport denominati “"News” e “Research Focus" emessi da Midcap Partners - Louls Capital
Markets rispettivamente in data 2 aprile 2019 e 5 seftembre 2019,

h) il bilancio d'esercizio & consolidate di Giglio Group al 31 dicembre 2018, da noi assoggettatia
revisione legale, le cui relazioni di revisione sono state emesse in data @ aprile 2019;

D il bilancio semestrale conselidata abbreviato di Giglie Group al 30 glugna 2019, da noi
assoggettato a revisione contabile limitata, 1a cui relazione di revisione contabile lirnitata & stata
eimessa in data 13 settembre 2019;

J»  I'andamento dei prezzi di mercato delle azioni di Giglio Graup registrati nei periodi precedenti
alla data delia Relazione deoli Amministratori;

kY le ulterlor informazioni contabili ed extracontabtii ritenute utilf ai fini dela presente relazione.

Abbiarne, inoltre, ottenuto attestazione che, per quanto a conascanza della Direzione della Societa,

nen sons intervenute variazioni rilevanti al dati ed alle informazioni utilizzate nello svolgimenta delle
nostre analisi, o altri fatti e circostanze che possano avere un impatto significativo sui criteri di
determinazione del Prezzo di Emissione delle azionl indicati nella Relazione degli Amministrator
come tali, potrebbero essere rilevanti per ie finalita delfa presente relaziane. ;

© 5. Metodi di valutazlone adottati dal -l;onsii;ljo di Amministrazione per la determinaz
Prezzo di Emissione deile azioni : : oo

5.1 Criteri utilizzati per la deferminazione del Prezzo di Emissicne delle Azioni

Il Consigiio di Amministrazione di Giglio Group, convocato per determinare 'Aumento di Capitale, ha
proceduto preliminarmente alla determinazione del Prezzo di Emissione deile azion Giglio Group da
amettere al servizio de! conferimento delle Quote di ECQ. In particalare, il Consiglio di
Amministrazione ha previsto di sumentare il capitale sociale dt Giglio Group tramite P'emissione di n.
757000 nuove azioni ordinarie con escfusione del diritta di opzione, ad un prezzo unitario di
emissione pari ad Euro 3,50 da liberarsi cor |l conferimento delle Quote pari al 100% defl capitale
sociale di ECO.

Considerando |a proposta di sumentare il capitale sociale i Giglio Group tramite 'emissione di n.
757.000 nuove azioni ordinarie, sulla base dei valori attribuiti alle due societd, (3 Societd emetiera n.
20,19 azioni ordinarie per ciascuna guota di ECO (il cd. rapporto di concambio}.

Gli Amministratori evidenziano che, considerando che la compasizione def capitale sociale df Giglio
Group attualmente & pari a n. 16.040.250 azieni, le azioni di Giglic Group df nuova emissione
determineranno un incremento delle azioni Giglio Group a n. 16,797.25G, con |a quota assegnata al
Soci conferenti pari al 4,72% pre money. A sequitc della liberazione dell'Aumento di Capitaie, invere, i
Soci conferenti deterranno it 4,5% del capitale sociale di Giglio Group.

i 2 Relazione degli Amministratori indica che, in linea con la miglior prassi valutativa nazionale ed
internazionale per If settore finanziario e con riferimente a guanto previsto dall‘art. 2441, sesto
comma, del Codice Civile, il Consiglic di Amministrazione di Giglio Group ha fatto riferimento, nella
determinazione del prezzo delle aziont di nuova emissione di Giglio Group, al metodo di valutazione di
seguite indicato nel paragrafo "Metodo delle Quotazioni di Barsa". Quale metodo di controlla, invece,
si & fatto riferimento ai Targef Price pubblicati dagli analisti di ricerca che segueno il titola Giglia
Group.
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Le Quotazioni di Borsa sona espressamente richiamate, per le societd quotate, dali'art. 2441, sesto
comma, del Codice Civile, i quale recita: "[...] La defiterazione determina il prezzo oi emissione delfe
azioni in base af valore def patrimonio nefto, fenende conto, per fe aziom quotate Jn mercati
regolamentati, anche dedl'andamenio delle quotaziond nelf'vitimo semestre".

i Consiglio di Amministrazione ha approvato il prezzo di sottoscrizione di Eure 3,50 aj sensi dell'art.
2441, sesta comma, det Codice Civile, & Io ha verificato (in termini di congruitd dello stesso) in base
alia stima del valare effettivo del capitale economico di Giglio Group che gli Amministratert hanrng
condotto sulla base di un'ampia base informativa e mediante i ricorso ad una piuralita di criteri. [i
prezzo di emissione deve essere idoneo, da un late, 3 tutelare glf azionisti di Giglio Group che sono
privati del dirltto di opzione, al fine di evitare un'esprapriazione del valgre delle azioni daloro
detenute a beneficio dei terzi, e, dall'altro, a consentire di cogliere le migliori opportunitd esistenti
nelllinteresse di Giglio Group sotto il profilo industriale; la determinazione def Prezzo di Emissione
dedle-aziont rinveniente dall'Aumento di Capitale ha dunque implicato un giudizie di congruita e di
corretto bilanciamento tra le posizieni dei soci di Giglio Grouy risultanti prima dell'Aumento di Capitale
e di quelli nuovi cui & riservato "Aumento di Capitale stesso,

Gl Amministrateri sottalineano inoltre che non si pud tuttavia tralasciare che un'operazione di
aumento di capitale riservato comporta comungue una valutazione di convenienza, iegata ai vantaggi
cannessi alla creazione di valore che ['aumento di capitale con speciali finalitd comporta e che, nel
caso in discorso, sono riconducibilt al primario abiettivo di rafforzare le competenze tecnologiche, il
' portafogllo delle saluzioni commerciali € te quate dl mercato alia luce detle dinamiche di
nsolidamento del mercato e del'opportunita praspettata. Per sua stessa natura, inoltre, fl prezzo di
émissione delle azioni in untipotes di aumento di capitale con esclusione det diritto di opzione & un
prezzo dl offerta ai soci conferenti e, come tale, se da un lato deve tener conto del valore del capitale
- ecanomico.attribuibile alla'societd emittente, dall'altro deve conslderare la disponibilita dei destinatari
.. dedl nfferta a rrcunoscere tale valore dii mgresso
Metodo-qgﬂe Ouorazfon.‘ di Borsa
Gl Amministratori indicang che guesto metodo esprime il valore della societd oggeito di valutazicne
sulla base della capitalizzazione dei titoll negoziati, su mereati azionari regotamentati, rappresentativi
della societh oggetto di valutazione. Le quotazioni di borsa, infatti, sintetizzane ia percezione del
mercato rispetio alie prospettive di crescita delle societd ed al vatore ad esse attribuibile sulla base
delie Informazioni conosciute dagli investitori in un determinato momento.

La suddetta metodologla & definita dagli Amministratori un criterio direltto, in quanto fa riferimento ai
prezzi espressi dal mercato borsistico, indicativi del valore di mercato di un'azienda.

nellambito dell'applicazione di fale metodo off Amministratori evidenziana che occorre individuare un
giusto equilibrio tra la necessia di mitigare, attraverso osservazioni su orizzonti temporalf
sufficientemente estesi, I'effetto di vatatilita dei corsi giornatieri e quella di utilizzare un dato corrente,
indicativo di un valore di mercato recente della societd cggelto di valutazione,

Secondo gli Amministratori, | presupposti per Padeguata applicazione del Metado delfe Guotazioni di
Borsa sono | seguenti:

B mercali efficienti, in riferimento alla sistematica e tempestiva considerazione nei prezzi di
tutte le informazioni pubblicamente disponibili;

¥ ampio floftante, in riferimento alla quota del capitale sociale negoziato sui mercati;
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#  elevata fquidita, in riferimento al volume degli scambi giornalieri aventi ad oggetto i titolt
defle societa oggetio di valutazione;

# esfesa copertura df ricerca, in riferimento al numero di societa di intermediazione finanziaria
che pubhlicano analisi sulie societd oggetto di valutazione,

A fini della determinazione di un intervallo di valeri connesso all'applicazione del presente metodo, oit
Amministratori hanno considerato il prezzo ufficiale massimo e minime assunta dal titolo negli ultimi
& rmesi, prendendo a riferimento ta data del 10 settembre 2019,

In particolare, gli sAmministratori indicano che & stato preso in consideraziene I'intervallo di tempo dal
1 gennato 2019, degli ultimi 6 mesi, degl ulttmi 3 mesi e dell'ultimo mese, come di seguito riportata.
(fonte: Teleharsa)

Eurg
Perinde 4i Media Wolumi Media Min | Max Valore della Walore della valnre tella Valore delia -
rifermente semplce medi ponderata capitalizzazione | capitalizzazione | capilslizzezione | capitslizzazione
per volumi determinata con la|determingta con k3| determinata con | deferminata con
media seinplice [ medis poderats Min may
Liime prezzo anov 20093 40,243,568
L imo mese Z82 24.774 2,88 2.53 | 3.10 45.172.398 45857496 40.58L.833 49,724,775
Loitimi 3 mesi 2,83 49,338 2,99 253 | 3,23 45,398,843 £7.547.357 40581833 51.610.008
LK imi & mesi 3,05 5a,.035 2,25 255 | 1,83 48,856,346 Bz 142,506 A0.58L.833 " | 81.434.158
L5 inizio anno 3,10 B1.764 3,37 2,08 | 3,90 4¢.722.041 54.125.064 33.363.720 |

{*3Rileva?lonl aggiornzte af 10 sellembre 2012

La Relazlohe dagli Amministratori evidenzia che, fissando it Prezzo di Emissione delle &
3,50 si avrebbe il seguente sviluppo di livelli di premie contro i valori medi di cui sopra:

Prezzo di Emissione 350
Ulkimo prezzo 3.07
Premio

Media sempllce

Ultimo prezzo 14.01%
Litimo mese 24 2R4%
Ultimt 3 mesi 23.66%
Vitlml & mesi 14 51%
P inizie anng 12,91%
Medis ponderata

Ulime mese 22,34%
Ultimi 3 mesi 17.09%
Ultlmi & mes? 7.67%
Da inizio anng 3,72%

Alla luce delle analisi svoite gli Amministratari evidenziano che il valore per azione di Giglio Group
risuitante dall'applicazicne del Metodo delle Quotazioni df Borsa risulta comprese, con riferimento
all'ultimo semestre - orizzonte temporale richiamato dall'art. 2441, sesto comrna, del Codice Civile e
ritenuto rilevante dal Consiglio di Amministrazione - tra Eure 2,53 ed Euro 3,83 per azione. in
particolare, l'intervallo di valori & stato determinato calcolando, con riferimento ai prezzi registrati nel
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sopra citato pericdo, il valore minimo e Il valare massimo.

tutitizzo del Metode delle Quotazioni di Borsa in hase al criferio sopra riportato porta gli
Amministratori ad individuare un valore ecenomico di G|gho Group compreso in un intervallo tra Eure
40.581.822 ed Euro 61.434.157.

Sempre suli'orizzonte dei 6 mesi, orizzonie temporale ¢he & richiamato dall'art. 2441, sesto comma,
del Codice Civile ed & stato ritenuto rifevante dal Consiglio di Amministrazione, gli Amministratori
hanno altrest preso in considerazione il range di valore tra Euro 3,05 e Eurp 3,25 per azione. In
patticolare, Fintervallo di valori & stato determinato calcolando, con riferimento ai prezzi registrati nel
sopra cltato periodo, 1a media semplice e ta media ponderata per{ rlspettivi volumi.

L'utilizzo del Metodo delle Quotazioni di Borsa in base al criterio sopra riportato porta gii
Amministrater( ad Individuare un valore economico di Giglio Group compreso in un intervafio tra Euro
48.856.346 ad Euro 52.142.506.

La Relazione degli Amministratori segnala che nel carso del primao semestre 2019 il corsa azionario &
- stato frequéntemente sopra il livello di Eure 3,00 con volumi nettamente superiori rispetto a quelli del

secdndo semestre 2012, fino al 10 settembre 2019. Mel fattl guesto fenomene manifesta una
maggiore S!qnifcatlvité del prezzi nel primo semestre 2019, considerande anche il periodo estivo in
CULtlplﬁamente i volumi seno molto inferiori. Da inizia anne i volumi sone maggiori della media dei

ﬁbﬁoétante R treh'd in décrescita dei volumt scambiati del titolo Biglic Group, in una fase anche di

.debolezza del corso azienario, la negoziazione del titolg per l'intero anno, ad avviso degli

__ histratoH, ha carattere di significativitd e consistenza ai fini deli'utilizzo del Metodao delle
" Quotazioni di Borsa.

" La media sempiice del prezzi nel primo semestre & pari ad Euro 3,20. La metia ponderata per i volumi
del primo sernestre & pari ad Euro 3,26. 5i sottende gquindi un premic minimo, rispettivamente, del
2. 44% e del 1,17% ed un valare prossime at Prezzo di Emissione definita.

Gli Amministratosi ritengona che la debolezra degli ultimi mesi & maggiormente legata a fattor
esogeni alla valutazione dellmpresa, cieé fattori palitici ed etonomici specifici della borsa di
quotazione e def reercato domestici, olire che al periodo estivo notoriamente a pil bassa intensita di
scambi, rarefazione degli scambi che maggiormente colpiscone le societd smak cap.

Liquidita azienaria

{.a Relazione degli Amministratori evidenzia che il concetfo di liquidita in senso astratto si riferisce
afl'attitudine di un bene mobile o immobile ad essere convertito in moneta legale. Quanto piu
rapidamente e a costt contenuti questo avviene, tanto pidl i bene pud essere considerato liquido e
viceversa. Questa definizione applicata agli strumenti scambiati sui mercati finanziari ¢i porta
direttamente al tema dello spread denaro/flettera, ovvero alla differenza trat prezzi proposti da
acquirenti e venditori di un titolo. Quanto pil: & ampta questa forbice tanto meno 1o strumento
finanziario in esame pud essera definito llquido, dato che I'ampiezza riduce I'efficienza economica
delia conversiong in moneta legale dello stesso (I compratore dovrd aceettare di pagare un prezzo pill
efevato, il venditore di riceverne uno pitt basso).

Nell'accezione comune (e ampiameante pill utilizzata) del termine liquidita si fa riferimento in senso



Bullding & better
wistklng worid

generlco alla quantita degli scambi di uno strumento finanziaria in borsa, come indicatore deli‘attivitd
e dell'interesse deqli operatori, Esistons molti indicatori, daf pilt semplici fino a quelli pid raffinati. Il
primo & il volurne scamblato, ovvers il numero di strumenti finanziari passati di mano durante il
periodo prese in considerazione: normalmente la singola seduta, ma ['unita temporale utilizzata
dipende dalle scopo della misurazione, Dal volume scambiata si passa agevoimente al controvalore
scambiato, molfiplicando il velume per il prezzo di ogni scambio e sommandoli.

La turnover velocity indica invece il rapporto tra il volume scambiato (sempre nel periodo utilizzato
come riferimento) e it numero di azioni totali, e ha il vantaggio di non essere influenzato dalle
escursion] def prezzo né daf fivelio dei prezzi unitari. Una variante della furnover velocity pud essere
calcolata rapportando il velume scambiato al floitante, ovvero alla quota del totale delle azioni di una
spcieta non detenute dagli azionisti rilevanti. Il flottante stesso, rappresentando la percentuale del
totale delie azioni non immobilizzate nel portafogli deqli azionisti stablli e quindt, per ipotesi,
suscettibill di essere scarnbiate sul mercatao), pub essere inteso come un ulteriore indicatore di
liquidita.

Nel caso di Giglio Group fa Relazione degli Amministratori indica che 7l turnover velacity ratio degil
ultimi 12 mesl (ossia, il rapporto tra volumi scambiati ¢ il numero di aziori} & stato def 128%.
del mercata MTA nel 2018 & stata del 106% (fonte: Borsa Mtaflana). i rapporto del volurme st
flottante & stato del 280%. 1l titole di Gigtio Group & quindi, ad avviso degli Amministrat T @M
assal liquido, ovvero ha delle negoziazioni significative e pilt dense della media del merf{q}bﬂ}éﬁf LA

Relazione degli Amministrati indica che il Prezzo di Emissione flssato dal Consiglio di'Arﬁf{’!l, %’gﬁfgm&e
per le azioni di nuova emlssione si ritiene dungue significativo. R ;g;»ﬁ"”‘,&.
- R Al

R

Metodo def target price degli analisti (metodo di controlio)

Gli Amministratori indicano che guesto metode si basa sulf'analisi delle raccomandaziani riportate nei
research reparts pubblicati dalfe principali case d'analisi al fine di individuare un teerico valore della
societh oggetto di valulazions.

La caratteristica principale di tale metodologia risiede nefta possibilita di individuare un valore rifenuto
ragicnevole dal mercato, [a cui significativitd dipende dal livelle di copertura del titolo da parte degli
intermediari finanziari, che regolarmente pubblicano documenti di ricerca contenenti analisi dei profili
di redditivita, solidith patrimaoniale, rischiosita e sviluppa delle societa.

Al fini della determinazione di un intervallo di valori connesso al'applicazione del presente metodo, &
stato considerata il target price minimo e it targef price massimo comunicato dagli anatisti,
considerando esclusivemente i report successivi alla comunicaziane dei risultati dell'esercizio chiusg
al 31 dicembre 2018 e det primo trimestre 2019 e successivi aggiornamentt.

In data 21 marzo 2019, Intesa Sanpaocio Research Department ha emesso un rapparto indicante un
prezzo obiettive di Euro 6,2, In data 2 aprile 2019 Midcap ha emesso un rapporto indicante un prezzo
ohiettive di Euro 5,6.

Mel caso dell'analisl proposta da Intesa Sanpaole Research Department & stato utilizzato il metodo
Discounted Cash Flow basato su proprie stime circa 1o sviluppo del business del gruppa a seguito della
presentazione del piano industriaie. In data 5 seftembre 2019 [a stessa Midcap ha emesso un ulteriore
agglornamento sul precedente report riconfermando It medesimo prezzo oblettivo di Euro 5.6. Tale
valutaziohe era basata su un metodo Discounted Cash Flow e utilizzava come metfodo di controllo il -
metodo dei multipli, confrontando il multiple implicita di Giglie Group sul target price rinvenuto con il
Discounted Cash Flow e comparandolo con il campione delle societd cornparabili.
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L'utilizzo del target price espressi dagli analisti di vicerca sul titnlo Giglio Group successivamente alla
comunlcaziane dei risultati relativi al primo trimestre 2019 e al bilancio 2018 porta ad individuare un
valore econumico di Giglio Group comprese tra Euro 5,60 ed Euro 6,20 per ciascuna azione, ciod
complessivi Euro 89.825 400 e Eurn 99.449,550.

6. Difficolty di valutazione riscontrate dal Consiglio di Amministrazione

Nelfa Relazione degli Amministratori non vengono evidenziate particolari difficoita incontrate dagli
Amministratori nelle valutazioni di cul al punto precedente, mentre evidenzia che il Metodo dei target
price degli analisti (metodo di controlio) ha aleune limitazioni che trovano riscontro non tanto nella
liquidita del litako sul mercato, appurata sufficiente a questi fini ed assicurata prevalentemente da
piccoli tradernon professionall, quante nella platea deqli investifori istituzionali ehe ancora
privilegiano societd con maggiori capitalizzazioni o appartenenti a seltori pit tradizionali e meng
innovativi come il settore in cuf opera la Societa, che € un incrocio tra tecnolagia, beni di consumo e
beni di lusso. Nel listina milanese le societd appartenenti a questi settorl sono poche decine e tutte di
dimensioni.maggiori. Nanostanie questa considerazione, gli Amministratori ritengono che i metodi di

" e-vBlataziond utilizzati da questi analisti risultana solidi ¢ condivis ¢ 12 base di calcoto & abhastanza in

linea con il piano industriale di Giglio Group.

7. Risultatl emersi dalla valutazione effettuata dal Consiglio di Amministrazione

Fartendo dagli intervalli indicati per ciascun metodo, il Consiglio di Amminisirazione & pervenuto ad
individuare un range di valore ecanomica di Giglio Group compreso trg Evro 2,53 ed Eure 5,90 per
azione.

Si riporta di seguito una sintesi delle risultanze relative all'applicazione dei criteri adottati:

Valore Valore Media
Inferiora Superlore
Metodo delle Quotazioni di Borsa - valore minime
e Massimo 2,53 3,83 3,18
Metodo delle Quotazioni di Borsa - valore medio
semplice & panderato 3,045859375 | 3,25072902 | 3,1482942
Metodo dei Target Price deali Analisti 56 £,2 5.9

Al fine della determinazione del prezzo delle azioni, il Consiglio di Amministrazione ha tenuto aftres:
conto delle condizionf negozialmante condivise con i Soci in relazione alle valorizzazion] relative delfe
azioni Giglio Group e di ECO nelllambita dell'intera operazione, nonchg nell'utilizzo di modelli di
valutazione basati sui valori fondamentali e di mercato, cosi come richiesto dall'art, 2441 sesto
camma, ded Codice Civile.

In considerazione di guanta sepra, i Consiglic di Amministrazione reputa che il prezzo delle azioni di
Giglio Group da emetfere a fronte del conferimento delle Quote di ECO, pari ad Eure 2,50 per azione,
determinato sulla base della negoziazione svvenuta tra fe parti, (i) sia appropriato, date le attuali
circastanze di mercato, ed in particofare del mercato azionario italiane che ha nettamente
sottoperfarmato rispetto ad ogni altro mercate europea, cltre che rappresentare 'apparto di
maggiore valore che si sttiene con il conferimenta dellazienda, in un contesto competitivo, di mercata
e di potenzialitad di maggior livelio, nonché (i} sia conforme al dispesta dell'art. 2441, seste comma,
del Codice Civile, ed (jii} esprima una equa protezione per gli azionisti di mineranza, patendos'
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pertanto ritenere congruo.

8. Lavorp svolto

A fini dell'espletamento del nostro incarico abbiamo svolto le seguenti principall atfivita:

) esaminato il verbale de! Consiglio di Amministrazione della Socield che ha approvato la
Relazione degh Amministratori;

i) svolto una lettura critlca defla Relazione deghi Amministratari;

iiy esaminate, per le finalitd di cul al presente tavoro, lo Statuto vigente defla Societs e Je T
muodifiche richieste & necessarie ai fini dell’operazione; o

iv) analizzato, sulla base di discussioni e colloqui con la Direzione della Societd, if lavoro {8
svolto per l'individuazione dei criteri di determinazione del Prezze di Emissione delle i
azioni onde riscontrarne I'adequatezza, in quanto, nelle circostanze, ragionevoll, mativa,
arbitrari; o

¥} riscontrato la completezza e non contraddittorietd delle motivazioni del Consiglio di .
Amministrazione riguardanti i metodi valutativi da esso adottati ai fini della fissazione del Prezzo
i Emissione delle azioni;

vi) censiderato gli elementi necessari ad accertare che tali metodi fossero tecnicamente idonel,”
nelle specifiche circostanze, 3 determinare il Frezzo di Emissione delle nuove azioni;

viiy analizzato 'andamento delle guotazioni di borsa della Societa per intervalli di termpo ritenuti
significativi, nonché quella delle societa cornparabiti;

vii) verificato la corretiezza matematica del calcolo del Prezzo di Emissione delle azioni effettuate
mediante 'applicazione def metodi of valutazione adottati dal Consiglia di Amministrazlone;

ix) raccolto, attraverso calloqui con Ia Birezione delia Socletd, informazioni circa gli eventi
verificatisi dopo fa chiusura del bilancio semestrale conselidate abbreviato al 30 giugno 2019,
can dferimento a eventuali fatti o circostanze che possano avere un effetto significativo sulla
determinazione dei valari oggetto del presente esame, sui dati e sulle informazioni prese in
considerazione neilo svolgimento delle nostre analisi, nonché sui risultati delle valutazioni.

Abhiameo inoltre otfenuto attestazione che, per quanto a conoscenza deila Direzione della Societa,
non sono intervenute variazioni rilevanti ai dati ed alle informazioni utilizzate nello svolgimento delie
nostre analisi, o altri fatti e circostanze che possano avere un impatto significative suf criteri di
determinazione del Prezzo di Emissicne defle azioni indicati nella Relazione degli Amministratori che,
come tali, potrebbero essere rilevant! per le finalita della presente relazione.

Abbiamo infine letfo e preso atto della Perizia ECO predispasta dal dott. Massimo Gramondi, in
gualitd di esperto indipendente in conformild con quanta previsto dail'art. 2343-ter del Codice Civile.

Le sepradescritte attivita sono state svolte nefla misura necessaria per if raggiungimento defle finalith
dell’incarico, indicate nel paragrafe 1.

io
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9.  Commenti sufl'adequatezza dei metodi adottati dagli Amminisiratori per |a determinazione
del Prezzo di Emissione defle azipni

La relazione predisposta dagli Amministratori per ilfustrare 'operazione dl aumento di capitale in
esame descrive le motivazioni sottastantiie scelte metodologiche daghi stessi effettuate ed i pracesso
lagice seguite ai fini della determinazione del Prezzo di Emissione delle azioni al servizio del suddetto
Aurnenio di Capitale.

Al riguarde, in considerazione delle caratteristiche deli'operazione, esprimiame di sequito le nostre
considerazioni sull'adeguatezza, in termint di raglonevolezza e non arbitrarietd, dei metodi di
valutazione adottati dagli Amministratori.

Meill'ipotesi di esciusione dei diritta di opzione, la norma dell’art. 2441, sesto comma, del Codice
Civile, stabilisce che if prezze di emissione delle azioni deve essere determinato “in base al valore de)
patrimenia netto, tenendo conto, per le azioni quotate in Borsa, anche deil'andamento delle
guotazioni nell’ultimo semestre”. Secondo accreditata dottring, tale disposizione va interpretata nel
senso che il prezzo di emissione delle azioni nen deve essere necessariamente uguale al valore

- patrimoniale, dal momento che la sua determinazione deve essere fatta “in base" a tale valore: ¢id
'|a__5\c]_a_un margine di discrezionalita agli Amminlstrator!, che potratbero emettere le nuove azloni ad
'un prezzo non coincidente con il valore del patrimonio nette. Analogamente, si ritiene che il
riferimento della norma ali'andamenio delle guotazioni nell'ultimo semestre fasci agli Amministratori
liberta di scelta nella individuazione del valore dell'azione che possa ritenersi maggiormente
rappresentativo della tendenza dal mercato nel perioda df ostervazione.

Come evidenziato nella Relaziong deglt Amministrateri, il Prezzo di Emissione delle nuave azioni
refative all'Aumento di Capitale & stato determinato dagli Amministratori, sulla base della valutazione
attraverse il Metodo delle Quotazioni di Borsa, riconoscende un premio rispetio al valare del
patrimpnio nefto ed al prezzo di borsa, e quindi esprimendo una equa protezione per gii attuali
azignisti di minoranza.

Con riferimento ai metodi di valutazione adottatl sl osserva che:

#  50ng fargamente diffusi nella prassi professionale italiana ed internazionale, hanna
tonsolidate basi dottrinali e si basano su parametri determinati attraverso un processo
metodalogico di generale accettaziong;

% I'applicazione di una pluralita di metedi di valutazione e di controllo ha consentito comuncue
di estendere il processo di valutazione e sattoporre ad un esame sostanziale | risultati
ottenuti;

& |ascelta di estendere le Tievazioni dei corsi di borsa sino ad un periodn superiore ai 6 mesi da
parte degli Amministratori appare appropriata in via generale, particolarmente in un contesto
ti valatility det mercati, in quanto permette di mitigare gli effetti della volatilita di breve
pericdo, pur rappresentando un valore di mercato relativamente recente:

¥ la scelta di wtilizzare come data di riferimento per la rilevazione guella antecedente
I"annuncie di possibili operazioni sul capitale appare apprapriata al fine di eliminare qii effett|
distorsivi sui prezzi dei titoli.

Con riferirnento alio sviluppo defla metodologia dl valutazione effettuate dagli Amministratari,
evidenziame di sequito fe nostre considerazioni:

# il Metodo delle Quotazioni di Borsa risutta particolarmente indicato in presenza di un mercato
di borsa efficiente, paiché incorpora tutte le informazioni pubbiicamente dispontblli ed & 1|
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risuitato dell’attivita di negoziazlone svolta da operatori dl mercato che riflettono le loro
previsioni e opinioni in merito alla redditivita, ai livelfi di rischio e al potenziale di crescita
fyutura delle sacietd oggetto di valutazione. LU'adazione di medie, ponderate per i volumi
scambiati, riferite ad un arco temporale sufficientemente ampio ha inoltre consentito di
attenuare 'effefto delle fluttuazioni dei titali lagate alia situazione generale dei mercatt e di
mitigare qli effetti delia volatilitd dt breve perfode, pur riflettenda dati di mercato recenti.
Peraltro, dal momento che sul piano pratico raramente si verificano le ideali condizioni di
efficienza del mercato, & frequente, come nel caso di specie, applicare una pluralit di metodi

anche nella valutazione di societa quotate;

= ii Metodo dei targef price deghi analisti, utilizzato dagli Amministratori corne metodo dl
contralle, elaborati a diverse date, ha permesso di considerare dati che, includende apehett
aspettative di mercato circa leventuale verificarsi di eventi futuri, riflettano | potepaigl
intrinsechi. Infatti, nel contesta di volatilith del mercati, possona verificarsi scostahentiy,
anche rilevanti tra il prezzo di scambio dei titolo (desumibile dal Metodo delle Ou[ﬁa’z@
Borsa) ed il refativo valore intrinseco. In tali circostanze, pud essere ragionevole nshlgrdse,
anche valori di mercato attesi per scadenze piil lontane e pil vicini at valore intrin '
target price che, nella circostanza, sono stati utilizzati come vaiodi di controlloin g
possono configurarsi come stime di valorl di mercato potenzialmente raggfungibifi i ‘- ]
arco di tempo af manifestarsi di certi scenari futuri o possonao anticipare candiziond fubime Lhe Rl
non sano coerenti con fa valutazione dell'azienda alla data atiuale.

Le procedure descritte nelfa presente relazlone sono state da noi effettuate al solo scopo di
esprimere un parere sui metodl di valutazione adottati dagli Amministratori di Giglic Group per
determinare il Prezzo di Emissiona delle azioni e pertanta non hanno alcuna validita per finalita
diverse, e non costifuiscono in alcun modo una valutaziona di merito sufla opportunita ecanomica
dell'operazione di Aumento di Capitaie con esciusione del diritto di opzione, né tante meno sulle
mativazionl dl tipo indusiriale, finanziario e gestionale defl'operazione stessa espresse nella
Relazione degli Amministratori di Giglio Group.

10. Limiti specifici incontratl dal revisore ed eventuali altri aspetti di rilievo emersi
nell'espletamento del presente Incarlco

Come in precedenza evidenziato, nell’esecuzione del nostro incarice abbiama utilizzato dati,
documenti ed informazioni forniti dalla Societd, assumendone la veridicita, correttezza e completezza,
senza svolgere verifiche al riguarde. Parimenti nan abbiamo effettuato una valutazione economica
della Societd né dei beni oggetio di conferimento. Allo stesso modo, non sono siate esequite, sempre
perché estranee all'ambito def nostro incarico, verifiche e/o valutazioni delia validita e/o efficacia
dell'Accordo di Investimento e della Perizia ECO, non akbiamo effettuato analisi o valutazioni df natura
{egale cirea la congruitd, le modalita e e tempistiche dell'operazione.

Con riferimento alle metodologie di valutazione utilizzate e at limiti incontrati, evidenziamo guanio

seque:
i il Metodo delle Quotazioni i Mercato risulta particolarmente indicato in presenza di societa
con volumi scambiati elevati, mentre nel case in esame i titoli oggetto di valutazione
presentanc un elevato furnover velocity ratio pur in presenza di una valatilith superiore alla
media del mercato e, quindi, il prezze di tati titoli patrebbe non riftetterne pienamente il
valore Intrinseco, specie in presenza di una vofatikita del titolo e dei mercati determinata
anche da eventi esterni alla Societd valutata: '
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#  irmetod] utilizzal sono basati, direttamente o indirettamente, sui prezzi di mercatoe di titoli
guotati, in un contesto di mercato che nei periodi consideratl & stato caratterizzate da livelli
di incertezza & da fenomeni di turbolenza e volatilitd; inoltre nan st pud escludere che
"evaluzione dei mercati finanziari possa condurre a valori di mercato non prevedibiti ad oggi
ed eventualmente diversi da quelli utilizzati dagli Arnministratori nelle proprie valutazioni.

Ingltre, evidenziameo che le relazioni di revisione da noi emesse in data 9 aprile 2019 sul bilancio
d'esercizio e consalidato di Giglio Group al 31 dicembre 2018, includong un richiame di informativa
alla nota “35. Risultato delle attivita destinate afla dismissiona e dismesse” paragrafo "Qperazione di
conferimento assets media” delie note illustrative del bilancio d'esercizlo e canscolidato, mentre la
relazione di revisione limitata da noi emessa in data 13 settembre 2019 sul bilancio semestrale
cansolidato abbreviato di Gigho Group al 30 giugno 2019 include un richiame d'informativa al
presupposta della continuitd azlendale e alla valutazione dalie attivita destinate alta dismissione,

Infine, come evidenziato nella Relazione degli Amministratori, il Prezzo di Emissione delie azioni
ardinarie nell’ambita dell’Aumento di Capitale & stato determinato dagli Amministratori tenuto anche
conio deile negoziazioni tra le parti che hanno portato alla sottoscrizione in data 12 settembre 2019
dell'Accorda di thvestimento.

11, Conciusionl

Sulla hase della documentazione esaminata e defle procedure sopra indicate, tenuto conto della
natura e portata del nostro lavoro come indicati nella presente relazione, ferme restando quanto
evidenziato al precedente paragrafo 10, riteniame che i metodi di valutazione adottati dagli
Amministratori siano adeguati, in guanto nelie circostanze ragionevoli & non arbitrari, e che oli stasst
siano stati correttamente applicati, ai fini della determinazione del Prezze di Emissione delle nuove
azioni di Giglio Group, pari ad Euro 3,50, neli'amblto dell' Aumento di Capitale con esclusione del
diritto di opzione al sensi detl"art. 2441, sesto comma, del Cadice Civile.

Milano, 2 ottobre 2019

EY S.p.A.

. pogan EA—

Afg ina Longobace
(Sacio) :
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1. PREMESSA

1.1 Oggetto e finalith dell’incarico

1l sottoscritto, Massimo Gramondi, nato a Cuneo (CN), il 26 agosio 1960, CF.
GRMMSM60M26D2058 iscritto all'Ordine dei Dottori Commercialisti di Cuneo al numero 146 -
A sez. A, ha micevuto, in data 2 settembre 2019, l'incarico dai soci della societd E-Commerce
Qutsourcing $.rl. (di seguito anche “E-Commmerce Srl” o “Secietd”™) di procedere alla stima del
valore delle quote della societa oggetto di conferimento E-Commerce Ouisourcing S.rl. nella
societd Giglio Group S.p.A. con sede in Milano (MI), piazza Diaz, 6, CF. e PIVA (07396371002
(di seguito anche “Giglio” o “Conferitaria”), a fronte della sottoscrizione del relativo avmento di
capitale sociale, che verra stabilite di importo pari ad Euro 2.649.500,00, come meglio specificato
nel seguito. . _

Si rimanda a quanto riportato nei paragrafi seguente per esplicitazione degli obiettivi

dell'incarico ricevuio e sulle modaliti d&i determinazione del valore economico.

1.2 Premesse: i lineamenti dell’operazione

Premesso che:

s E-Commerce Cumtsourcing Sl 2 una societh a responsabilid limitata attiva
principalmente nel settore della fornitura in ouisourcing di servizi di e-cotnmerce, con sede
legale in Rho (MI), via Sesia 5, capitale sociale pari ad Euro 37.500,00 (trentasettemila
cinguecentofD0) interamente versato, iscritta al Registro delle Imprese di Milano, Monza ¢
Brianza, codice fiscale e P, IVA 085760060569;

e Giglic & una societd quotata sul Mercato Telematico Azionario organizzato ¢ gestito da
Borsa Tialiana S.p.A., segmento STAR, ed & attiva prevaleniemente nell'industria dell'e-
commerce di prodotii di moda di alta garama.

e In data 24 luglio 2019, i soci di E-Commerce Sl ¢ Giglio hanno sottoseritfe una lettera di
intenti, avente la finalitd, inter alia. di regolare, in via preliminare, i termini ¢ le condizioni
relativi &l conferimento dellintero capitale sociale della Societd nella Conferitaria, a fronte

della corresponsione in favore dei soci di B-Commerce S (di seguito anche

Refogiome pinrafe & st dellr Socteid
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“Conferenti), nell'ambito di un aumento di capitale della Conferitaria, di azioni ordinarie
della Conferitaria;

» (i condizioni sono state successivamente trasposte in uno specifico documento
("Accordo di Investimento™) siglato tra Giglio e i Conferenti in data 12 settembre 2019
avente ad oggetto i termini ¢ le condizioni dell'operazione che prevede il conferimento
delle quote di E-Commerce Sl da parte dei Conferenti nella Conferitaria nel contesto
dell'aumento dj capitale con esclusione del diriete di opzione ai sensi e per gli effetti di cui
allart. 2441, comma 4 ¢ 6, del Codice Civile che sard detiberato dall’assemblea
straordinaria di Giglio e sard sottoscritto da parte dei Conferenti mediante conferimente in
natura della totelith delle quote di E-Commerce Srl a fronte dell'emissione di complessive
. 757000 (settecentocinquantasettemila) nuove azioni ordinarie di Giglio in
considerazione del valore di Buro 3,30 (ire virgola cinquanta} ad azione;

¢ nell’ambito dell’operazione sopra descritta, Part. 2343 del Codice Civile af comma 1,
stabilisce che “chi conferisce beni in natura o crediti deve presentare la relazione givrare
di un esperte designato dal tribunale nel cui circondarip ha sede Io soctetd, contenente la
descrizione dei beni o dei crediti conferiti, ['attestazione che il loro valore & almeno pari g
quello ad essi auribuito ai fini della determinazione del capitale sociale e dell'eventuale
soprapprezzo e | criteri di valuiazione seguisi”. 1l successivo art. 2343 -ter, ¢, 2, c.c. precisa
che “non & [...] richiesta la relazione di cui oll'articolo 2343, primo comma, qualora il
valore attribuito, ai fini della determinazione del capitale sociale e dell'eventuale
sovrapprezzo, ai beni in nature o crediti conferifi sia pari o inferiore: {...] b) ol valore
risultante da una valutazione riferita ad una data precedente di non oltre sei mesi il
conferimento e conforme gi principi ¢ criteri generafmente riconosciuti per la valutazione
dei beni oggetto del conferimenio, a condizione che essa provenga da un esperfo
indipendente da chi effettua il conferimento, dalle societd e dai soci che esercitano
individualmente o congiuntamente il comrolle sul soggeito conferente o sulla societd

medesima, dotato di adegnata e comprovaia professionalitd™.

tutto cid premesso, comne gid menzionato net precedente paragrafo, if sottoscritto & stato incaricato
di redigere una relazione giurata ai seusi dell’art. 2343-ter del Codice Civile, i cui obiettivi e le cui

caratteristiche sono meglio descritti nei successivi paragrafi.

1.3 Obiettivi del’incarico

Kelartone glurata di stima della Societd
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Obiettivo deli’incarice & stimare il valore della totalitd delle guote della societa E-Commerce
Qutsourcing S.r.l,, con riferimento alla data del 30 gingno 20H9. Per valore (o fair value) si intende
quel valore che, in normali condizioni di mercato, pud essete considerato congruo per il capitale
economico di una societd o di un ramo, valore che pud essere negoziato fra compratore e venditore
in condizioni di assoluta liberta di agire ed in possesso di un ragionevole grado di conoscenza delle
condizioni di mercato e dei fatti rilevanti connessi all'opgetto della negoziazione tependo in
considerazione tutti gli elementi significativi fino al momento del giuramento della presente
Perizia. I valore generale rappresenta quindi un‘opinione, sostanzialmente razionale ¢ dimostrabile,
connessa all’interpretazione professionale di una realti complessa.

Si precisa infine che il valore totale delle quote di E-Commerce 5.r1 a cui si fa riferimento nel

presente paragrafo rappresenta il valore dal capitale economico della sociefd stessa.

1.4 TIpotesi e Limiti

If lavoro svolto e le conclusioni raggionte nel presente documento devono essere inferpreiati alla
luce di quanto segue:

- le stime effettmate sono riconducibili esclusivamente ai fini dellincarico ricevuto, ovverosia,
unicamente nell’ambito della proposta di incarico sottoscritta. dai Conferenti in data 2
settembre 2019;

. Tanalisi & stata condotta considerando "oggetto defia valutazione in condizioni di normale
funzionamento, pertanto le valuiaziovi sono staie effettuate non tenendo coato della
possibilitd del verificarsi di eventi esterni di natura straordinaria o non prevedibili {nuove
notmative di settore, ambientali o fiscali, operazioni straordinarie sul capitale) sulla base
delie informazioni pubblicamente disponibili o direttamente messe a disposizione dalla
Societa;

. le valutazioni sono state effettuate considerando come data di riferimento quefla del 30
giugno 2019;

- tutte le informazioni utilizzate nell’ambito dell'incarico, ivi incluso i Piano Industriale 2019-
2023, sono state fornite dalla Societd o dai suoi referenti. Tali informazioni sono state
analizzate sotto I'esclusivo profilo della ragionevolezza: lo scopo dell'incarico non include
infatti imterventi di revisione o certificazione o verifica formale della documentazione fornita;
non si assume, quindi, alcuna responsabilita relativamente alla veridicith e completezza delle

informazioni utilizzate;

Relazione giurgla df stima della Societd
E-Commerce Oussonrcing S.r.l, (ex art, 23434, 0. 2 1eit. b, £.6.) l



1.5

sono stati applicati metodi di valutazione comunemente accettati dalla prassi e dalla dottrina
professionale;
si ricorda, infine, che le condizioni deil’incarico non prevedono alcun aggiornamento dei

tisultati ottenuti per eventi successivi alla data di emissione del presente rapporto.

Modalita di esecnzione dell'incarico

Lo svolgimento dell’incarico ¢ stato articolato nelle fasi principali descritte di seguito:

1.6

analisi delle caratteristiche operative, economiche, patrimoniali & finanziarie della realty
oggetto di valutazione;

individuazione delte metodologie valutative ritenute appropriate al caso specifico nell’ ambito
delle metedologie comunemente accettate dalla prassi e dalla dottrina professiomale e ritenute
idonee a rappresentare le caratteristiche economiche, patrimontali e finanziarie caraiterizianti
la Societd nel suo complesso,

definizione dei parametri necessari all’applicazione delle metodologie di valutazione
prescelte;

applicazione delle suddette metodologie;

determinazione del valore delle quote della society oggetto di conferimento;

presentazione deile analisi svolte e delle conclusioni,

Documentazione utilizzata

Per lo svolgimento dell’incarico cf siamo avvalsi della seguente documentazione tenuta agli atti

nei documenti del Perito:

»

Bilancio depositato degli esercizi 2015 - 2018 della Societa:

Situazione patrimoniale al 30.06.2019;

Budget 2019-2020 della Socicta;

Piano industriale 2019 — 2023 della Societi;

Relazione tecnica delle attivitd di ricerca e sviluppo relativa all'anno 2016;
Visura Camerale;

Libri Sociali;

Unici e Modello Irap 2016, 2017, 2018;

Relazionr giurats di stiine della Socient
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¢ Detiagli contabili e informazioni relativi a talune voci di bilancio necessarie alla
determinazione del reddito netto della Societd, forniti dal CFO della Socieid, dott. Danjele
Testa;

¢ Stodio denominato “Luxury goods worldwide market study, fall-winter 2018” redatto dalla
societh di consulenza Bain & Company,

» Report denominato “Giglio Group, the digital pariner of Ntalian brands” redatto da Midcap
Partners e datato 5 settembre 2019;

& Report denominato “Giglie Group, the the e-commerce Gateway for Fashon” redatto da
Banca IMI ¢ datato 21 marzo 2019;

s+ Accordo di Investimento sottoscritto in data 12 settembre 2019;

e Report di Due Diligence contabile ¢ fiscale sulla Societd predisposto da Mascherpa e
Associati;

+ Notizie & informazioni di detlaglio fornite dai responsabili della Societd.

1.7 Affidabilith delle informazioni utilizzate

Affidabilitg dei dari consuntivi

T stata esaminata la documentazione sopra indicata e non sono emersi elementi di criticit tali da
destituire di fondatezza il sisterna amministrativo-contabile, nonché 1’affidabilita dello stesso a
rappresentars in modo corretto i faiti di gestione.

T stato dato conto dell*attendibilita:

. del sistera amnministrativo dal quale sono stati estrapolati 1 dati oggetio di analisi;

s dei risultati del processe di controllo della gestione;

e dell’adeguatezza della struttura organizzativa della Socictd e del rispetto dei principi di

cotretta gestione.
Dalle attivity di controllo svolte & stata rilevata I"attendibilitd dei dati e delle informazioni rese

disponibili. Sulla scorta delle considerazioni anzi svolte riteniamo di potere fare affidamento sui
datj contabili consuntivi, nei limiti e per le finalit che essi tivestono nell’ambito del presente
parere valutativo,

Questa conclusione comunque non deve in alcun modo essere comsiderata quale giudizio

professionale di revisione contabile dei suddetti dati.

Retagione gimraia df stima della Socictd
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2. OGGETTO DELLA VALUTAZIONE
2.1 Cenni storici e generali della Societa

E-Commerce Outsourcing @ una societd costituita nel 2014, specializzata principalmente
sull’offerta di soluzioni evolute nell’ambito B-Commerce. [ servizi offertt da E-Commerce
Outsourcing consentono alle aziende clienti di aprirsi 8 nuovi mercati nazionali ed internazionali,
vendendo on line 1 propri prodoiti e servizi, fidelizzando 1a propria clientela, motivando la forza
vendita diretta ed indiretta, incentivando e premiando if trade.

La Societi apparteneva al gruppo Banzai {(ora Eprice), principale operatore nazionale sul mercato
italiane dell'e-Commerce, La societd Banzai viene fondata nel 2008 da Paclo Ainio, imprenditore
italiano attivo nel business di imternet da circa vent’anni. In questo contestc E-Commerce
Outsourcing & la componente flessibile, focalizzata e specializzata nelle attivith B-Commerce ¢
Incentive del Gruppo.

Attualmente il capitale sociale della Societa, pari ad Euro 37.500,00 & suddiviso tra i seguenti soci:

- Gedeone WEB S.r.l. in liquidazione, con sede fegale in Milano (MI), Corso Genova 6,
20123, iscritta al Registro delle Imprese di Milanc, Monza & Brianza, codice fiscale n.
08256310965 ftitolare di una quota di nominali Eure 19.201,00 (diciamovemila
duecentouno/(¥)), pari al 51,2% (cinquantuno virgola due percento) del capitale sociale della
Societi:

- Barni Carlo S.p.A., con sede legale in Busto Garolfo (M), Via Arconate 63, 20020, iscritia
al Registro delle Imprese di Milano, Monza ¢ Brianza, codice fiscale n. 10635290157
titolare di una guota di nominali Euro 12.000,00 (dodicimila/00), pari al 32,0% (trentadue
percento) del capitale sociale della Societd;

- Parravicini Giorgio, nato a Milano (MI}, i} 30 maggio 1966, residente in Milano (ML), via
Fatebenefratelti 22, 20121, codice fiscale PRRGRGGOGE3OF205B titolare di una quota di
nominali Buro 1.800,00 (mille ottocento/00), pari al 4,8% (guattro virgola otto percento) del
capitale sociale della Societd;

- Cuccarese Vincenzo, nato a Stigliano (MT) il 30 agosto 1980, residenie in Sesto San
Giovanni (MI), via Podgora 60, 20099, codice fiscale CCCVCNSOM30I954F titolare di una
guota di nominali Furo 750,00 (settecentocinquanta/00), pari al 2,0% (due percento) del
capitale sociale della Sacietd;

- Canegrati Andrea, nato a Rho (MI) il 28 settembre 1980, residente in Pregnana Milanese
(MDD, viale Lombardia 12, 20010, codice fiscale CNGNDRROP28H264K titolare di una
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quota di nominali Euro 750,00 (settecentocinquanta/00), pari al 2,0% (due percento) del
capitale sociale della Sccieta;

Fumapgalli Marco, nato a Mariano Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano
(Svizzera), via Ceresio di Suvigliana 18, codice fiscale FMGMRCTOH27ESS1P titolare di
una quota di nominali Bure 562,00 (cinquecentosessantaduc/00), pari all'1,5% (uno virgola
cinque percento) del capitale sociale della Societd;

Napoleons Marco Antonie, nato a Milano (MI) il 27 gennato 1982, residente in Milano
(MDD, via Mauro Macchi 42, codice fiscale NPLMCN82A27F205D titolare di una quota di
nominali Buro 362,00 (cinguecentosessantadue/00), pari all'l,5% (uno virgnla cingue
percento) del capitale sociale della Societa;

Testa Daniele, nato a Busto Arsizio (VA) il 31 dicembre 1973, residente in San Barotolomé
de Tirajana (Las Palmas), Calle Puerto del Carmen 33 (Spagna), codice fiscale
TSTDNL75T31B300Y titolare di una quota di nominali Buro 1.875,00 {mille ottocento
settantacingue/00), pari al 5,0% (cingue percento) del capitale sociale della Societi.

11 Consiglio di amministrazione della Societd & composto da quatiro membri, nelle persone di:

Parravicimi Giorgio, nato 2 Milano (MF) i 30 maggio 1966, domiciliato per la carica a Rho
(MI), via Sesia 5, 20017, codice fiscale PRRGRG66E3I0F205E, in qualitd di Presidente del
Consiglio di amministrazione;

Lembo Antonio, nato a Milano (MDD il 3 dicembre 1968, demiciliato per la carica a Rho
MI), viz Sesia 5, 20017, codice fiscale LMBNTNGSTO3F205T, in qualith di
Amministratore Delegato;

Barni Luigi, nato a Inveruno (MD) I'8 gennaio 1963, domiciliato per la carica a Rho (M),
via Sesia 3, 20017, codice fiscale BRNLGUG3A08E313K, Consigliere;

Famagalli Marco, nalo a Marianc Comense {CO) il 27 giugno 1970, domiciliato per la
carica a Rho {MI}, via Sesia 5. 20017, codice fiscale FMGMRCT0HZ7E9SIP, Consigliere.

E’ stato inoltre nominato un procuratore speciake, nella persona di Squellerio Lorena, nata a Milano
(MID) il 6 ottobre 1967, residente a Buccinasco (MI), via Isonzo 20, 20090, codice fiscale
SOQLLRNG7R46F205G.

Nel corso del 2018 1a Societd ha avuto 31 addetti {(vatore medio}), di cun:
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2.2 Descrizione dell’attiviti svolta dalla societa

E-Commerce Srl & uno dei piit importantt ouisourcer di servizi di e-commerce in Ttalia, con grandi
competenze nell’ambito della tecnologia in area e-commerce, il vero puato di forza della societd,
La Societa & un E-Commerce outsourcer (come agente del cliente) e un E-Commerce integrator
{come censulenie ai clienti per il supporto della loro gestione dell’E-Commerce) la cui attiviti &
basata sulla propria piattaforma software, sviluppata intemamente.
L’Azienda ha inolire una strattora organizzata in modo tale da garantire le adeguate risorse alle
attivita di ricerca, atiraverso una rete di collaboratori professionisti ¢ di persenale tecnico gualificato
in grado di realizzare progertti con tempestivita e competenza.
La specializzazione suf campo le consente di rispondere alle richieste applicative pHi complesse, con
progeitazione e sperimentazione applicativa, finalizzata a realizzare soluzioni dedicate a risolvere
problematiche tecniche specifiche, In fal meodo & in grado di cogliere e rispondere alle nuove
richieste provenientl dalla grande varietd dei settori di impicgo degli strumenti nformatici proposti.
BE-Commerce Outsourcing & uno dei principali enabler del mondo B-Commerce, supportando le
aziende della GDO/GDS ad approcciare 1'ambito della vendita digitale. In quest'ottica 'obiettivo
principale di un operatore della GDO/GDS & quello di rispondere alle esigenze del cliente con Bn
approceio omnicanale, garantendo alla propria clientela di migrare fra il canale online ¢ il punto di
vendita fisico secondo le sue esigenze.
Grazie ad una consolidata esperiepza nel settore (& infatii dal 1999 che opera nel mondo dell’E-
Commerce) E-Commerce Ouisourcing & in grade di costruire diverse soluzioni create e disegnate
appositamente sui bisogni e le necessiti del cliente, riuscende cosl a far transitare nel corso depli
anni centinaia di migliaia di transazient nel settore dell’eletironica, fashion, casalinghi, food e servizi
sulla propria piattaforma.
La Societh & stata pioniera nella omnicanalitd, rivscendo ad integrare vari modelli di business:
vendita on line, consegne al punto veﬁdita, totem, supportare flash sales, utilizzare coupon, ete. ¢
fornendo indistintamente servizi di tipo B2B, B2C, B2E.
Oggi E-Commerce Srl vanta svariate decine di relazioni commerciali, la gestione in ouisourcing di
molti e-commerce e offre altresi molteplici servizi in cloud e soluzioni integrate di operativiti tra
sistemi, presentandosi cosi come un player completo, in grado di formire/gestire in outsourcing ai
propri clienti i seguenti servizi principali:

+ sito E-Commerce e relativi aggiornamenti (prodotti, prezzi, disponibilitd);
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e ordini e customer care per consegne a domicilio;

¢ coordinamento della consegna nel Pdv;

e call center 18x0;

o logistica ¢ spedizioni woridwide;

¢ fatturazione (anche conto terzi) e gestione dei pagamenti dei clienti;
» budget marketing;

© gviluppo strategico.

2.3 1 servizi offerti

La societa & attiva nelle sezuenti 3 linee di business;

1. E-Commerce
2. Loyaliy ¢ Incentive Programs

3. Technology

PREMESSE
La piattaforma ad oggi gestisce 3 tipologie di prodotti: standard (ad es. uno smartphone), prodoiti
con taglia e colore {ad es. scarpe o abbigliamenta), prodoiti venduti in packs (tipicamente food).
Tale piattaforma, unitamente alle figure professionali che la gestiscono ¢ la sviluppano, costituisce
I’asset fondamentale ¢ il vero valore aggiunte della Societd, nel quale quest’ultima ha investito
notevoli risorse in ricerca e sviluppo negli ultimi esercizi.
Con riferimento ai contenuti innovativi derivanti dell’attivita di ricerca e sviluppe sulla piattaforma
si segnala gquanto segue.
In un contesto di strumenti di vendita sempre pill eterogeneo e flessibile, il cliente moderno &
scripre pid esigente ed infedele e acquista attraverso tuttl i canali di vendita. L’approccio
multicanale all’B-Commerce di E-Commerce Srl si concretizza nella progettazione e continua
ottimizzazione di un sistema di loyalty card completamente integrato ed in grado di garantire aila
propria clientela di migrare fra il canale online ¢ il punto di vendita fisico secondo le sue esigenze.
semplificando in modo significativo la circolazione dell'utente tra negozio e sito di comimercio
elettronico.
L’ approceio multicanale di fidelizzazione di E-Commerce Sl comprende inolire anche strumenti
sivold alla forza vendita e al trade, quali la progettazione e sviluppo di una piattaforma di
redenzione dei premi da offrire ai propri clienti, con focus; ----s’fa:‘sullg\loyahy del trade. 1/
1~ : ' (\-
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1l comparto tecnico della Socictd si & dedicato nei precedenti esercizi anche alla creazione di
database specifici, unitamente all’affinamento ed efficientamento dei Tlussi operativi necessari a
gestire il crescente carico di output derivanti dalle soluzioni di loyalty e rewarding in continua
evoluzione.
La Societd ha inoltre completato lo sviluppo di strumenti che consentono un’approfondita
conoscenza del cliente, raccogliendo dati statistici per la geolocalizzazione della clientela rispetto ai
negozi fisici, la classificazione della fipologia di acquisti e della loro frequenza. Queste
informazioni risuliano chiave pella gestione del business delle aziende clienti nell’ottica di
individuare vna strategia commerciale multicanale ¢ nell’ottimizzazione dell’operativita defle
piattaforme E-Commerce sviluppate.
Seguendo un trend incrementale, 1a Societ si dedica con costante impegno a tematiche di ricerca e
sviluppo applicato mirate 3 creare nuovi prodotti e innovare gli esistenti, per consentire alle aziende
clienti di aprirsi a nuovi mercat nazionali ed internazionali, vendendo on line i propri prodotti e
servizi, fidelizzando la propria clientela, motivando la forza vendita diretta ed indiretta,
incentivando ¢ premiando il trade,
E-Commerce si concentra nello sviluppo di strumenti evoluti per piattaforme di E-Commerce sia in
fult outsourcing sia disponibili in modalitd cloud, che garantiscono un servizio completo per il
business, stadiate ad hoc sulla specifica realtd aziendate.
Gli strumenti inizialmente sviluppati nel corse degli anni subiscono evoluzioni, per arrivare a
soluzioni via via sempre pil integrate, in risposta alle esigenze flessibiliti e multicanalita detiate da
un mercato sempre pili dinamico & mutevole.
In questotiica la creazione di wna soluzione di loyalty card & centrale e diventa il centro della
politica omnicanale di E-Commerce Srl.
La gestione multicanale richiede in particolare di:
- consolidare i! complesse numero di informazioni e richieste che giungono dal cliente, via
web, telefono, fisso ¢ mobile, posta;
- gestire 1 diversi canali di vendita - internet, negozio, distributori - atiraverso politiche
commerciali e distributive di prezzo, di assortimento, iniziative promozionali ¢ di comunicazione
integrate. Le attivith di ricerca e sviluppo relative alla realizzazione della loyalty card ominicanale
sono finalizzate allo studio e sviluppo di tutta la serie di applicativi che permettonc una gestione
completa della card:
- Motore di Loyalty card;
- Ws esposti verso il sito internet o verso i negozi che consentono il caricamento dei punti;
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- Pannello PdV, il pannelle messe a disposizione dei negozi per Pemissione delle card, la

gestione dei punti, it controllo dell'anagrafica clienti e per Je statistiche;

- Sperimentazione finalizzata all'integrazione con la piattaforma di E-Commerce tramite

I'utilizzo di code di messagpi su Rabbit MQ.

1t sistema di loyalty card che era gid operativo a livello embrionale da fine 2015, & stato fortemente

implementato delle feainres mancanti, soprattutto al fine di semplificarne l'operativita quotidiana,

introducendo le specifiche funzionalita di seguito descritte:

- Pannelle PDV _ possibilid di caricare le righe sconfrino che pessono poriare

all*accelerazione dell’accmmulo punti associati alla tessera loyalty;

- Pannello PDV _possibilith di generare buoni in automatico sulla base degli acquisiti, usato

come motore marketing promozionale;

- Funzionalitd di ricerca e verifica siato buoni;

- Costruzione di un motore di gestione campagne marketing che consenta ai singeli negozi di
- Costruzione di un importante module statistico di business intelligence;

- Integrazione dei flussi con sistemi di fatiurazione dei negozi, per la gestione automatica dei

punti e booni;

- Creazione di un motore di accelerazioni dell’accumulo puonti;

- Miglioramenti dei web Services;

- Introduzione di buoni non spendibili sull’ intera rete ma in vn numero limitato di negozi:

- Geolocalizzazione del cliente (quando il cliente inserisce i dati, viene geolocalizzato in

mode da conoscere Ia distanza cliente dal punto vendita pill vicing, informaziene importante a

livello statistico per conoscere la distanza media dei negozi dai clienti).

Viene inolire svolto un attentissimo lavoro di valutazionc procedure. E-Commerce Stl & infatti

gestisce milioni di card di scontrini che consentono accumulo punti. Il conseguente carico di output

richiede necessatiamente lo sviluppo di datobase specifici, unitamente all’affinamento ed

efficientamento dei flussi operativi, anche valutando sul piane teorico e sperimentale il ricorso a

tecnologie diverse rispetto afle iniziali, per la continua ricerca di migliorate performance.

1 cliente modemno & intelligente, esigente, infedele ¢ acquista attraverso tutti i canali di vendita. Le

vendite via web possono essere attivita indipendenti o il primo passo di una stralegia commerciate

multicanale finalizzata ad attratre ed enrrare in una profonda relazione con i clienti. In quest’ottica

affiancare al sistema di loyalty card un sistema di analisi statistico e di clusterizzazione della

clientela & essenziale.
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All'interno della presente tematica, & stato condotto lo studio per 1a costrozione del motore statistico
Bl (Business Intelligence). Viene definito vn set di report che permettono di comprendere
I'sndamento del sistema di loyalty card, siguardanti I'andamento dell’emissione delle card,
I’emissione dei punti, il fatturato, gli status, Bl consente di fornire ai negozi finalmente una serie di
dati sui propri clienii fonzionali alla valutazione del loro grade di fedeltd (cohorte analysis), in
termini di ripetitivith degli acquisti, correlazioni tra la tipologia degli acquisii, i reparti in cui si
concentranc ghi acquisti ¢ 1'abitudine del cliente all’acquisto di wn determinato prodotto rispetto alla
tendenza ad acquisti diversificati e non ordinari.

Al contempo, & studiato ed efaborato un sistema di sincronizzazione dei dati tramite Microsoft SSIS
€ Sono stati implementati numeresi report tramite S5RS.

La costruzione di Bl & assolutamente atile sia a E-Commerce Quiscouscing per la creazione e
gestione efficiente della piattaforma sia al negozio per un’approfondita conoscenza dei propr
clienti.

E-Commeice Outsourcing & inoltre attenta anche allo sviluppo di evoluti sistemi per la
fidelizzazione ed incentivazione delfa forza vendita e del rade.

I dipartimenti di marketing digitale delle brand aziendali e le agenzie realizzano campagne digitali

che coinvolgono community e consumatori in esperienze sempre pit coinvolgenti.

E-COMMERCE
In sintesi, si riportano di seguito le principali caratteristiche & funzionalit della piattaforma di E-
Commerce (gia in parte descritte nelle precedenti premesse) attraverso cui la Secietd opera somo le
seguenti:

. Gestione web del siio E-Commerce;

. Catalogo prodotti e CMS: i due software costituiscono il backend del sito E-Commerce. I
catalogo prodotti permette di inserire e codificare nuovi prodotti, modificare le
descrizioni, i prezzi e le disponibilitd dei prodotti, mentre il CMS permette di gestire tutta
la parte di contenuti presente sul sito (hanner, contenuti testuali , landing pages);

. Modulo call center: permette al call center di inserire ordini telefonici; questo modulo

utilizza il carrello del sito E-Commerce ed ¢ integrato nel modulo di gestione ordini;

. Modulo di gestione ordini: permeite di gestire tutto il percorso dell’ordine, la

fatturazione, la spedizione, eveniuale drop shipping ed eventuali resi;

14

Relggone pitrata df sthme della Socieid
E-Cimmamerce Outsanrving S.r.b fax art. 2343-4er, €. 2 B, b, os.)



* [l modulc di gestione erdini, guello di call center e il catalogo prodotti sono multi fenant.
Quindi, ad esempio, lo stesso prodotto pud essere venduto su pid di un sito ¢ il modulo

ordini pud ricevere ordini da piit di un singolo sito;

®  Ia piattaforma offre anche una serie di reportistiche standard accessibili da pannello

dedicato.

E~Commerce Qutsourcing & inoltre integrato con CommandersAct, piattaforma che propone un
sistema di tagging vniversale aliraverso un contenitore di tag: }'Universal Tag Container.
Quest’ultimo permette agli utilizzatori non tecnici di gestire le soluzioni partoer utilizzate su un sito
atiraverso un’interfaccia web. Grazie a questa interfaccia, un utilizzatore & in grado di aggimgere,
eliminare, ¢ interagire direitamente con qualsiasi tag senza bisogno di medificare il codice del sito.
Ogni attivitd web marketing infatti & legata ad un'implementazione tecnica sul sito che ha lo scopo
di tracciare utenti efo ordini. Allinterno della piattaforma CommandersAct & gid presenie una
libreria di tag ¢ pariner certificati

Olire ad una rapida implementazione dei diversi parfner marketing, lo stramento permetie ane
studio accurato delle performance di ogni singolo partoer.

Infine, un ruolo importante & svolto dal Modulo Pick up and collect.

Attraverso questo modulo, la piattaforma permette lo svolgimento del processo completo:
- L’ordine viene assegnato al negozio fornitore
« 1l negozio utilizza il panaello web per confermare Ia dispenibiliti delt’ordine ricevuto
- T cliente, una volta che il negozio ha confermato la disponibilits, riceve immediatamente
ed email e sms che gli comunicane che il suo ordine & pronio per il ritire
~  Vengono schedulati dei processt di recall per contattare il cliente automaticamente in caso
di maneato ritiro
Quando il cliente va a ritirare I’ ordine:
- T nepozio fornitore consegna I’ordine ed smette lo scontrino
- Tl negozio fomitore usa it pannello web per indicare che I’ordine & stato ritirato

- T cliente paga direttamente af ritiro del prodotto

LOYALTY E INCENTIVE PROGRAMS
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La Socield € leader in Italia nella gestione per conto dei pil importanti brand italiani nei servizi e
nel seitore dei conswmer goods nel management di piani di incentivazione e fidelizzazione del
personale e dei clienti tramite 1 cataloghi premi, attivith completamente gestita in outsourcing,
dalt’approvvigionamento della merce, alla gestione dei profili individmali, alla logistica. E-
Commerce Sl conirolla oltre 12 milioni di profili, gestisce olire 400.000 premi ¢ consegna il 90%
dei premi entro 5 giomi dalla richiesta.
H modulo loyalty card & completamente integrato con il sito E-Commerce: il sito & 'interfaccia per
Ia gestione della card per il consumatore finale, 11 cardists pud registrarsi sia online che offline, pnd
scegliere se avere 1a card virtuale o fisica.
Effettuando il login sul sito pud accedere al suo profilo e:

- Venficare lo stato della card e il saldo punti;

- Richiedere un buono (convertire punti in bueni} e utilizzarlo per ghi acquisti sia online che

in qualsiasi negozio collegato,

- Visualizzare tutto 1o storico ordini , sia online che offline.

Le APPs (IOS e Apndroid) permetiono i portare la card sempre con sé.

Eventuali negozi collegati al module possono operare aitraverso un panncllo web (per registrare
nuovi utenti, cercare un clignte, visualizzare lo storico acquisti, i movimenti ¢ il saldo punti).

1 negozi collegati possono inoffre, tramiie il pannello (ora muliilingua), gestire le informazioni
refative al negozio stesso: orari di apertura, posizione, aperture e chiusure straordinaric ecc..., e
programmare azioni marketing (via sms) sui propri client.

1l modelo loyalty comprende anche ’integrazione con I sistemi cassa dei negozi € un set complete
di Web Service,

TECHNOLOGY,
Il punto di forza della Societi & o sviluppo tecnologico di soluzioni di E-Commerce ¢ interazione
digitale con il cliente finale, soluzioni marketing digitali, database, invio di messaggistica per email

€ SINs.

3 1METODIDI VALUTAZIONE

3.1 I metodi di valutazione nniversalmente accettati
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E noto che 1= metodologie per valutare un’azienda sono molteplici, potendosi basare su criteri che
tengono conto sia dei flussi finanziari, sia del reddito, sia del pattimonio ovvero gu aliri criteri,
cosiddetti misti, che danmo rilcvanza a un’opportuna combinazions di carattere patrimoniale —
redditnate.

Nell’ambito dei criteri applicabili in regime di contineith nella pratica veagono generalmente

utilizzati i seguenti:

3.2 1l metodo patrimeniaie

I metodo patrimoniale consente di giungere alla valutazione del capitale economicoe della societa
{ramite la ri-espressione a valori correnti dei cespiti e di tutti gli elementi aitivi e passivi del
patrimonio aziendale. Il valore deli'azienda (W) comisponde. pertanto. al valore del patrimonio

netto rettificato (K) a valori correndi, in base aila seguente formula:
W=K

Tale metode, che ha il pregic di consentirc una stima del pawimenio aziendale oggettiva ¢
riscontrabile, si caratterizza per la stima analitica a valori correnti di sostituzione:

- analitica, perché effettuata distintamente per ciascun elemento del patrimonio;

- a valori correnti, perché basata sui prezzi di mercato del momenic;

- di sostituzione, perché lipotesi di base & quella del riacquisto (o delia dproduzione) per
elementi attivi e della ri-negozazione per quelli passivi.

Nell'ambito dei metodi di valutazione patrimoniali, si distingue tra metodi patrimoniali semplici e
metodi patrimoniali complessi:

- nei primi, non sono comsiderati ai fini della valutazione, i beni immateriali {salvo,
eventualmente, valori immateriali per cifre modeste o trascurabili, quali ad esempio disaggi su
chbligazioni, costi di aumento di capitale, ecc.);

- nei secondi si considerano, viceversa, anche i beni immateriali.

I valori che si ottengono con questo metodo di valutazione sono rappresentabili dalle seguenti

formule:

metodo patrimoniale semplice
W=K=Pa+{Rt-I}

meledo patimoniale comp_@’fsé
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W=K=Pn+{(Rt-T}+ B

dove

W = valore del capitale economico

Pn=  patrimomio netto contabile

Bt = rettifiche al patrimonio nette contabile
1 = effetto fiscale delle rettifiche

B = valore dei beni immatesiali

A proposito della valutazione di X dal punto di vists generale si pud osservare quanto segue:

s inlinea di principio nessun tipo di valutazione viene in genere effettuato per i beni di aatura
finanziaria (cassa, hanche, clienti, fornitori, altri crediti ¢ debiti), salvo rettifiche per realizzi o
esborsi in misura diversa da quella contabilizzata; questi valori saranno normalmente assunti in
base at dati contabili;

¢ la valutazione degli alti beni, con particolare riferimento a quelli materiali, viene basata sa
dei criferi di realizzo in regime di continuiti aziendale, oppure atiraverso una stima analitica a
valori cotrentt di sostituzione,

. le spese pluriennali, quali spese di costituzione e implanto o manutenzioni incrementative, &
opportuno che sianc soppresse ove non cedibili separatamente e considerando che, per 12 prime, si
pud ritenere siano comprese nel valore dell'avviamento, per le seconde, se ne sia tenuto conto nella
valutazione delle immobilizzaziond cui inetiscono.

Dopo avere concluso tali operaziond, il patrimonio netto & rideterminato in base ai valori sostitutivi
di quelli contabili, generando 1a cosiddetta grandezza del patrimonio netto rettificato.

Resta a questo punte da determinare I'effetto fiscale relativo alle plusvalenze potenziali, se
espresse. Considerando che il realizzo di dette plugvalenze & meramente ipotetico, e 1a probabilita
& tanto pill ridotta quanto pid detti maggiori valori sono relativi a heni difficilmente smobilizzabili,
in considerazione della lore natura e funzione all’interno dell’azienda (immobili stromentali e aliri
beni produttivi), il calcolo del carico fiscale potenziale non dovra essere effettuato considerando ke
ordinarie aliquote, ma potra essere effettuato utilizzando aliquote ridotte che tengano conto:

1) della potenzialiti del realizzo di dette plusvalenze;

2) del fatto che le plusvalenze e le conseguenti imposte sono comunque differite nel tempo.

3.3 1T metodo redditmale

1l metodo reddituale fonda il proprio presupposto sulla capacitd defl'azienda di generare un flusso

reddituale riproducibile nel future.
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1 valore del capitale economico (W) viene dunque stimato, sul piano quantitativo, come fanzione
del reddito atteso (R).
Per cid che riguarda I'ofzzonte temporale di riferimento, entro i1 quale si stima che J'azienda sia in
grado di prodwrre reddito, & anche possibile ricorrere alla durata indefinita.
In questo caso, il valore dell'azienda (W) equivale ak valore attnale di una rendita perpetua di rata
costante (R), calcolata al tasse (i), determinato in base alla seguente formula:

W=R/i

La configurazione del reddito (R) rilevante al fini del'applicazione del metodo in questione &
quelto:

+ prospettico, idoneo a riflettere le condizioni di redditivith attesa dell'azienda;

s medio, vale a dire quello che U'impresa & stabilmente in grado di produrre,

s normalizzate, depurato cioé dei fattori anomali rispetto all’andamento ordinario, in base a
criter razionali ¢ comunemente acceitati dal punto di vista tecnico.

La determinazione del reddito medio prospettico deve partire necessariamente dai redditi prodotti
in un passato pill 0 meno prossimo, depurati sia da eventuali componenti straordinari sia da altri
componenti non direttamente collegaii alla gestione caratteristica, in modo da ottenere una sua
normalizzazione, Una volta ottenuta la serie storica dei redditi norrualizzati e calcolato un valore
medio st dovra valutare, prospetticamente, se essa sard mantenuta o subirh aumenti o diminuzioni.
Si kratterebbe, in sostanza, di costraire dei conti economici prospettici, in mode da individuare un
reddito normalizzato attribuibile agli esercizi fuiuri.

Secondo parte della dottrina, che ritiene di utilizzave un approccio particolarmente prudente, in
considerazione dell'incertezza del risultato cui si pué pervenire mediante una siffatta analisi
prospettica, & ritenuto opportuno considerare come reddito medio prospettico il valore medio del
reddito normalizzato ottenuto in base all’analisi della serie storica, senza quindi effettuare alcuna
proiezione sul futaro.

Aliri, pur riconoscendo la difficoled di ottenere risultati incontrovertibili. suggeriscono di utilizzare
un metodo empitico, che porti a configurare il reddite prospettico in base ai dati desumibili dalla
programmazione aziendale ovvero utilizzando criteri di proiezione che tengano conto anche della
realtd aziendale dei periodi pidl recenti. Cosi facendo, si potrebbe costire il reddito medio
prospettico prendendo a base, ad esempio, il reddite normalizzato degli ultimi tre esercizi e i

redditi normalizzati prospettici dei dve esercizi immediatamente futuri.
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Il tasso di attualizzazione (i) ntilizzato incorpora il compenso derivante dat semplice trascorrere
del tlempo (sostanzialmente pari al rendimento riconosciuto ad attivitd prive di rischio), ed altrest
T'adeguata remunerazione del rischic sopportato.

In particolare, il tasso di pure interesse, relative agli impieghi di capitale a rischio nullo, &
determinato sostanzialmente in riferimento a titoli di debito pubblico a scadenza non breve;
peraltro, in periedi di inflazione, il medesimo deve essere depurato dall'erosione monetaria creata
dalla componente inflazionistica e, pertanto, assunio nella sua configurazione di tasse reale.

La maggiorazione del tasso di puro interesse a titolo di premio per il rischio di impresa &
commisurata all’intensita del rischio generale d'impresa gravante sul capitale proprio, la cui stima
dipende datla valutazione dei seguenti fatiori:

~ condizioni generali: congiuntura economica, inflazione, situazione politico-sociale del paese
ece.

- condizioni settoriali: struttura del mercato di appartenenza, condizioni varie di instabilitd del
settore, eCc.

— condizioni aziendali: soliditd patrimoniale, livelle e composizione dell'indebitamento, sitnazione
di liquidith con annesse condizioni di pagamento ¢ di incasso, variabilita dei risultati operativi
della gestione, parco ¢lienti, ecc,

La migliore dottrina suggerisce, per i scttore dell’industria, di applicare un tasso variabile da un
minimo del 8% al 9% in cui i valori dipendono sia dal settore di attivitd che dalla rischiosita
dell’investimento. In altre parole, a settori a basso rischio corrisponderebbe il tasso all’egtremo
inferiore dell’intervallo, mentre a settori a rischio elevato corrisponde il tasso posizionato
alP’estremo superiore’.

Il metodo reddituale, pur trovando un limite nell'zleatorietd delle stime sulle capacitd redditvali
dell'impresa che non sono altrettanto riscontrabili quanto le verifiche di valore corrente dei cespiti
che compongono il patrimonio sociale, € indispensabile ad integrazione e confronto di stime
effettvate con altri metodi, che spesso attribuiscono, ingiustificatamente, maggior rilieve al
capitale investito pluttosto che alle capaciva reddituali future di guel medesimo capitale.

3.4 1l metodo misto patrimoniale reddituaie con attualizzarione del sovra reddito

Questo metodo, che ativa una sorta di mediazione tra i pregi ¢ 1 difetti dei criteri patrimoniali e

reddituali, consente di considerare, nel processo valutativo, tanto le prospettive di reddiio

1 84 fa rinvio a L. Guatei, M. Bini, La valutazione delle azicnde, ¢d. EGEA, Milano,2011, pag. 169 tabella 7.10.
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deil'azienda, quanto la sua effettiva consistenza patrimoniale: la stima sard idonea, peranto, a
rifiettere gli elementi di obbiettivitd e verificabilitd propri dell'analisi patrimoniale {(valutazione
dell'attivo, ivi compresi i beni e 1 diritii, al netio dei capitali dei terzi investiti in azienda), senza
tuttavia trascurare le attese reddituali, concettualmente pitt rappresentative del valore economico
dell'azienda.

1l medesimo prevede, in concreto, la determinazione del valore del patrimonio netto della societa,
mediante la verifica della consistenza delle aifivitd investite in azienda. al netto delle
corrispondenti passivitd, a cui si aggiunge Iavviamento che retifichera in aumento {goodwill) o in
diminuzione (badwill), il predetto valore patrimoniale.

Liavviamento rappresenia, in sostanza, la capacitd che viene riconosciuta all'azienda di generare
redditi faturi in grado di remunerare il capitale investito in misura maggiore (o minore) rispetto al
rendimento offerto da investimenti altermativi. L avviamento secondo questa accezione ¢ dato
dalla capitalizzazione a valore attuale del sovrareddito.

Un'azienda ha raggiunto la condizione di sovrareddite quande essa & in grado di produrre
stabilmeate nel tempo un utile tale da remunerare convenientements il capitale investito, coprire il
salario direzionale lasciando ancora una frazione di utile disponibile. Il salario direzionale deve
essere considerato solo se, per i proprietari dellazienda che vi lavorano stabilmente, non si ¢ gia
provveduto a spesare direttamente a conto economico un compenso per tale attivitd. In pratica, si
dovra determinare un salario direzionale sempre nelle imprese individuali e, nelle societd. quando
son siana stafi deliberati compensi agli amministratori, ovvero quando si ritiene che questi, pur
deliberati, non coprano adeguatamente l'impegno profuso ma solamente, ad esempio. l'impegrio
meramente amministrativo. Un buon punto di riferimento potrebbero essere i valori determinati
dai contratti collettivi per livelli dirigenziali non elevati, aumentati di tutti gli accessori a carico
dellazienda, in medo da ottenere un costo lordo. La formula utilizzata per la valutazione ¢ la

seguente;
W=K+A

W = valore del capitale economico dell'azienda;
K = valore palrimoniale {patrimonio netto reitificato come definito al punte 3.1);

A = avviamento, espresso dalla segnenic formula:

Refagione ginrats & stime della Soctetd
B-Commerce Ouisourcing S.rb (ex art, 2343-¢er, 0. 2 ledt. b, ot}




dove

1 = tasso i remunerazione normale det capiale con riferimento al settore produdive di appartenenza dell’azisnda
uggelle di valutazione {per la scelta di questo tagso vedasi le considerazioni effettuate vel paragrafo precedente);

R = reddito niedio normalizzaio prospettico (determinato come indicato al pimto precedsntes);

o/i' = iatiore di aitualizzazione per il calcolo di una rendita della durata di n anai al tasso i';
n = npmero di anmi per i quall viene stimato 3} sovrareddito;

I’ =tasso & attualizzazione,

L’avviamento vicne quindi considerato come il valore attuale di una rendita avente per rata il
sovrareddito come sopra definite. Si fa ciod N'ipotesi che il sovrareddito rappresenti la rata annuale
posticipata di una rendita periodica limitata e della durata di n anni, da costituire al tasso di
attualizzazione 1°.

A proposite di n le convenzioni tra gli operatori attribuiscono a tale durata un valore minimo pari
a 3, e cid quando l'avviamento & riconducibile a fattori soggettivi non trasferibili (qualitd proprie
dell'imprenditore ¢ del gruppo dirigente che non seguono 'aziends presse la nuova proprietd): il
valore pud salire a un massimo di 10 quando si ritiene I'avviamento dipendente da fattori oggettivi
(caratteristiche proprie del mercato, situazioni di monopolio, gualiti proprie dei prodotti, cessione
dt marchi che identificano il prodotio ecc.).

Il presupposto teorico su cui si fonda la determinazione della durata & che “le condizioni
generatrici del reddito oftre Ia norma non possano durare a lungo e siano quindi destinate ad
estinguersi o ad attenuarsi nel corso di alcuni anni™2. Data I’evoluzione degli studi ¢ la crescente
rilevanza attribuita agli aspetti reddituali, se 1’approccio valutativo & nei confronti di “aziende
dotate di elevata e stabile redditivitd, per le quali ragionevoli previsioni ¢ attese possono spingersi

in tA rel tempo, i valori di n possonc giungere a 10 anni™?,

L'auribuzione di un corretto valore al tasso di attualizzazione i’ rappresenta probabilmente i
momento centrale del problema in esame. I criteri cui ispirarsi per operare la scelta possono essere
molteplici:

- alconi autori suggeriscono di considerare i tassi relativi a finanziamenti nel periodo medio
lungo, eventualmente maggiorati opporfunamente per considerare i rischi di impresa;

- altri suggeriscono di considerare 1 tassi di rendimento des titoli pubblici;

? 8i rinvia a L. Guatri, M. Bini, La valwarione delte nziende, ed. FGEA, Milano, 2011, pag. 337 paragrafi “Il modelle misto con stima
autemoma del Goodwill”
3 8i rinviz a L. Guatri, M. Bini, La valuiazione delle axiende, ed. EGEA, Milano,2011, Pag- 337 paragrafo “Il modcllo misto con stima
autonoma del Goodwill”
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- ancora non & infrequente T'uso del tasso di sconto in vigore al momento della valutazione o,

ancora, il prime/rate ABI (“ABI” — “Associazione Bancaria Haliana”).

In sintesi, guindi i ragionamenti pitt convincenti per operare la scelta sono:

1. il tasso i* va inéeso come pure compenso finanziario per if trascorrere del tempo. E dungue un
mezzo per trasferire i valori dal tempo €, al tempo te: come tale & indipendente da problemi di yischio
specifico dell’impresa e si collega a parametri finanziari <<senza rischio>> (ad esempio. al tasso di
rendimento dej tiloli delle Stato per corrispondenti durate); & dungue un tasso particolarmente contenuto;

2. il tasso i, rispetto alla precedente soluzione, va almeno aumentato della componente

<<maggiorazione per l'investimento aziopario=>".

Di conseguenza, avendo creato un ipotetico intervallo di tassi minimi e massimi in base ai criteri
di cui ai due punti precedenti, dal punto di vista operativo si pud affermare guanto segue:

*  la scelta del valore massime di i°, conseguente al criterio di cui al punto 2, sta a significare
che I'investimento pell’ azienda oggetto di valutazione & reputaio a rischio relativamente elevato;
infatti il significato finanziario dell’operazione pud essere cosi sintetizzato: il valore attuale della
rendita 2 tanto pill basso quanto pib alto & il valore del tasso di attualizzazione: questo, in termini
aziendalistici, vuole dire che, tanto pilt elevato & il rischio di impresa (taoto pill elevato deve
essere il tasso di attualizzazione) tanto pitt basse & il valore dell'avviamento (tanto pit basso & il
valore attuale della rendita);

° a considerazioni progressivamente opposte si perviene se si giudica I'imvestimento sempre
meno caratterizzaie da elevato rischio d’impresa.

Per temperare i possibili scompensi che 'adozione del’una o dell’altra soluzione potrebbero
generare, la scelta di un valore intermedio tra quelli determinati in base alle due soluzioni che

precedone pud sembrare particolarmente soddisfacente.

Un metodo che afiua una mediazione tra i criteri patrimoniali e reddituali che corsente nel
processo valutative di considerare tanto le prospettive di reddito dell’azienda quanto Ia sua
effettiva consistenza patrimoniale consiste nella media aritmetica del capitale netto rettificato (K)

e del valore di rendimento (i) del reddito atteso (R), la formula utilizzata & la sepuente:

48 gnvia a L. Guetri, M. Bimi, La valuiazione defle aziende, ed. EGEA, Milana, 201 L, pag. 338 paragradfo *T muodelio misto con ghima
autonoma del Goodwill” e
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_ {(K+ R/fi}

W 2

3.5 Imetodi finanziari

I metedi finanziari, di matrice tipicamente anglosassone, si basano sullatalizzazicne del valore
dei flussi monetari attesi della gestione aziendale. Tali metodi riposano sull’assunto che il valore
di un’azienda sia strettamente correlato atla sua capacitd di generare flussi di liquidita,

Secondo tale impostazione 'azienda viene vista come una entitd propria che dispone di capitali
provenienti da finanziatori esterni. I finanziatoti sono accomunati dal desiderio di una
remunerazione sui valori investiti che soddisfi il profilo di rischio che hanno stimato essere
correlato all'ativitd dell'impresa e al tipo di investimento realizzato. I finanziatori sono quindi

interessati ai flussi finanziari che la gestione rende disponibile.

La teoria aziendalistica ha elaborate due diverse impostazioni teoriche per la determinazione del
"valore economico” di una entitd complessa come 1'azienda: '

"levered analysis” che prevede la stima dei flussi di cassa disponibili per gli azionisti (af
netto della remunerazione per i capitali di terzi) e la successiva atiualizzazione medianie un tasso

che rappresenti 1'equa remunerazione per un investimento in capitale di rischio;

- “unlevered eanalysis” che prevede 1a stima dei flussi di cassa disponibili per miti gli
investitori aziendali (soci ¢ creditori) ¢ Ia loro successiva attualizzazione ad un tasso definito
"costo medio ponderato del capitale™ che & costruito come media ponderata dei tassi sui debiti
finanziari e del tasso ¢he rappresenta la remmmerazione del capitale proprio {in tal caso &
necessaria la stima di un numero inferiore di vatiabili). Per determiinare il valore economice del
capitale di rischic & necessario sottrarre dal valore globale l'importo complessivo dei finanziamenti

"onerosi” aziendali

(W = Valore azienda - Valore della posizione finanziaria netta)

L'applicazione del metodo finanziario prevede la determinazione di un valore complessivo
d'azienda dato dalla somma dei valori attuali dei flussi di cassa operativi (unlevered) o netti

(levered), generati dalla gestione nel periodo prospettico successivo alla data di valutazione, e di

311 ¢costo medio pondeeato del copitale, v WACC (Weighted Average Cost of Capital), & inteso come i coste che I'azienda deve
sostenere pex raceoglicre risorse fnanziare presso 5003 € terzi fnsnziatori. Si tratta di una media ponderuta wa il costo del eapitale
proprio ed if costo del debito, con "pesi” rappresentart dai mezzi propr ¢ dai debiti finanziard complessivi,
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un valore finale dell'azienda che dovrebbe rappresentare il possibile incasso, attualizzato ad oggi,

realizzabile cedende 1'azienda al termine del periodo prospettico considerato.

3.6 Moltiplicatore deli"EBITDA/EBIT

Una metodologia largamente utilizzata nelfa prassi valutativa per esprimere un valore in caso di

cesstone o conferimento risulta essere quello del “moltipticatore del’EBITDA/EBIT™,

In patticolare, il criterio e:mpirico denominato "moltiplicatore dellERITDA/EBIT", secondo ¢w il

valore di un'azienda & funzione del flusso che essa & in grado di generare in chiave prospettica.

Nella fattispecie 1'applicazione di tale metodologia ha comportato utitizzo della seguente formuta:
W = (EBITDA x ¢}

dove:

W = valore del capitale economico dell’azienda oggetto di valutazione;

EBITDA = flusso di EBITDA prospettico medie producibile;

¢ = moltiplicatore, estrapolato dalla media delle transazioni effettuate sul mercato mondiale nel

settore di appartenenza delle societd oggetto di valutazione (prezzi fatti sul mercato);
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4 LA VALUTAZIONE DEL CAPITALE ECONOMICO DELLA
SOCIETA’

4.1 H criierie di valutazione adottato

Sulla base delle informazicni suddette e considerando le caratteristiche dell’ Azienda oggetto della
presente perizia e il settore in cui la stessa opera, si & ritenuto opporiune fare nso del metodo
redditunle nella sua variante con durata della vita limitata e determinazione del valore finale,
secondo 1a seguente formauta;
: n

W= tziRi (A +e) P+ TV (T 6)™
dove:
W = valore del capitale economico dell'azienda;
R = redditi netth attesi nel periodo di proiezione esplicita del pianc 2019-2023;
ke = costo del capitale proprio;
o = periodo esplicito di pianificazione (espresso in mumero di anni, el caso specifico n = 4,5 — si
attualizza al 30.06.2019);
TV = Terminal Value

La prima parte dell’equazione (Y, B; = (1 + k)79 & la sommatoria del redditi atesi attuslizzati
degli anni di pianificazione esplicita (2019-2023), mentre la seconda parte dell’equazione, che
rappresenta il Terminal Value, & il reddito medic sostenibile atteso per tutti gli anni successivi al
periodo di pianificazione esplicita (dal 2024), anch’esso aitualizzato,

4.2 1l piano industriale 2019-2023

Il sottoscritto, al fine di poter svolgere le analisi e ricavare le informazioni necessarie alla
valutazione della Societd oggetto di conferimento ha oftenuto ed analizzato il piano industriale
2019-2023 redatto dal management di E-Commerce Srl.

Con riferimento a tale piano, si riportane di seguito alcune delle principali assunzioni ricavate dallo
stesso, la cui ragionevolezza & stata vahriaia dal sottoscritto, nei Hmiti del proprio incarico e della

documentazione messa a disposizione fino alla data del presente documento.
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Si segnala che i primi due anni di previsione esplicita (2019-2020} sono staii stimati in modo
analitice, mentre il budget per il triennio 2021-2023 & stato determinato assumendo un tasso di
crescita della redditivita dell’impresa pari al tasso di crescita medio della stessa nel triennie 2017~
2019, ovvero pari al 16%.

Dall’analisi della redditiviti stimata nel periodo esplicito, si nota in particolare il valore
del’EBITDA 2019 che si attesta sui medesimi livelli del 2018. Tale scelta deriva da un approceio
prudenziale del management in guanio nen & stato valorizzato I'impatto dell’attivitd di ricerca ¢
sviluppo (in parte gid effettuata unel presente esercizio). Il valore del’EBITDA degli esercizi
successivi al 2018 non considera pertanto tale componente che molto probabilmente impatiera
positivamente sui bilanci della Societs, ma al momento non & stata ritenuta quantificabile dai
redattori del Piano Industitale.

1 tasso di crescita delia redditivitd nel periodo 2021-2023 del 16% e determinato su base storica
pare infine ragionevole e sostenibile se comparato ai tassi di crescita (CAGR) del settore online. A
conforto di cid, dal report “Luxury goods worldwide market studv, fall-winter 2018” predisposto da
Bzin & Company, emerge un (rend di crescita per il canale online nei periodo 2013-2017 pari al
+24% e nel biennio 2017-2018 del +22% (ancorché 1o sidio sia riferibile al settore luxury).

Gli ammertamenti del pertodo 2021-2023 sono stati ipotizzati costantemente in crescita, al fine di
riflettere gli investimenti che la Socicti sard tenuta ad effettuare per mtto Parco di utilizzo della
piattaforma.

Si rileva infine che pli oneri finanziari nel triennio 2021-2023 sono stati ipotizzati in crescita con il
medesime tasso individuato nel periode 2019-2020, ossia pari a circa il 9% annuo.

Si riporta di seguito un estratto del piano 2019-2023, il quale riporta inolire anche i valori
consuntivi relativi al 2017 e al 2018, oltre a mostrare I"evoluzione di EBITDA ed EBIT, parametri

essenziali ai fint di questa valutazione.

23
4% € 13460 € 144672 € 15.992€

Gestione finariaria 5235€ 2007€ 1n.291¢€ 123
Gestione stracedinaria AGTISE - I6ST2E - 16572€ - 16572€ - 16572€ - 14.572€
9. 8
hn,@e E5.616 € 23134 € - € - € - - € - €
RISULTATO D'ESERCIZIC 298475 € 1S6921€  143018& W3ASSE  2I6MOE  3WTHTE  0IISHE
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Il costo del capitale proprio & stato calcolato in conformita ad un approccio del tipe Capital Asset
Pricing Model, comsiderando 1'attuale struttora dei tassi d’interesse di mercato e dello specifico
settore di riferimento. In particotare, k. & composto dal tasso di rendimento nominale delle attivith
prive di tischio a cui si agginnge un premio al rischio che rifletta la rischiositd del settore di
riferimento e dei rischi specifici legati all’aperativitd delle societd oggette di valutazione. La

formula ufilizzata per il calcolo & la seguente:

ko = Rp + B # (Bippe — Ry)

dove:

Ry = tasso di rendimento delle attivitd prive di rischio, coincidente con il rendimento medio dei
BTP a 10 anni {rendimento medio relativo al triennio 2016-2018), pari al 2,03%°;

B = coefficiente di volatilita beta, caleolato come media dei beta di un campione di societd operanti
in Buropa nei settori (i) Retail (Online) e (ii) Software (furernet), pari a 1,037

{Rpue — Ry) = premio medio di mercato per il rischio azionario, ovvero rendimente differenziale
richiesto dagli investitori per un investimento in titoli azionari rispetto ad un investimento prive di
rischio; tale premio af rischio & stato individuato al 9,02%3;

Sulla base di quanto sopra esposto, il costo del capitale proprio k. & stato stimato pari all’11,32%.

4.4 La determinazione dei redditi netti normalizzati attesi

La normalizzazione dei risultati economici relativi agli esercizi esaminati ha richiesto un esame

delle sepuenti poste di bilancio ai fini della determinazione di eventuali rettifiche sul reddito netto:

- proventi straordinari;

- oneri stracrdinari;

- plusvalenze;

- accantonamento svalutazione crediti;
- accantonamento magazzino,

- accantonamento f.do rischi;

- perdite su crediti.

SFanie: dt tesoro.itit!debito_pubblivo/dai_statistici/principali_tassi_di_interesse!
? Fonte: Rtip:/fwww.donodaran.com
8 hitp: Hwww.dimadaran.com
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8i & voluto in quesio senso uormalizzare @ risaltati-degli esercizi prest in considerazione

limitandosi esclusivamente a quegli elementi di straordinaricta.

Al fine di determinare cortettamente I'impatto sul risultato dell’esercizio i valori delle reftifiche

sono gi stati espressi al netto del relativo carico fiscale.

201 020 021 33
EBITDA 270.625 € 74.320€  433.980€ 503416 € 583,963 €
EBT 143.019 ¢ 23I55€  276949€  39.797€  MAASIE
Componenti stracrdinari - £ - € - & - £ - £
Normalizzazione dei componenti straordinari 143.019€ 233.155€  276.949€  120.797€ 30313 €
Altri correrivi per §a normalizzazione
accanto to svalutazione crediti - £ - £ - £ - £ - £
accantongmento fondo rischi - £ - € - £ - € - €
refit eliti - £ - € - £ - € - £
Imposie stimaie su reddito normalizzato 3002 € 65.050€ 71260 € 92013¢€  109.690€

REDBITO NORMALIZZATO 103117 € 168.105€  199.680€  237.784€ 283464 €

Come si evince dalla tabella precedente, le uniche normalizzazioni apportate al Piano Industriale
predisposto dalla Societd sono relative alla stima delle imposte sul reddito di ciascun esercizio. 51
segnala, infine, che agli EBITDA 2019 ¢ 2020 indicati nel piano industriale riportato al paragrafo
4.2 si & ritenuto opportuna risommare la comporente riclassificata come “gestione straordinaria”,
in quanto riconducibili a componenti ordinarie ¢ ricorrenti di reddite. La differenza tra ERIIDA
indicato in piano ¢ EBITDA da prospeito utilizzato per la normalizzazione € da imputarsi pertanto
a taje riclassifica.

A completamento della predetta analisi, si segnala che it sottoscritto ha preso visione del report di
Due Diligence contabile ¢ fiscale predisposto da Mascherpa e Associati, dal quale non sono
emerse criticits tali da influire sulla normalizzazione dei redditi oggetto del presente paragrafo.

4.5 Ladeterminazione del Terminal Value

1 reddit netd attesi calcolaii, che dovranno essere attualizzati al tasso Ke sopra definito, non si
esauriscono al termine del periodo di previsione esplicita, in quanto I'azienda continuera a
generare reddito anche oltre tale limite temporade.

T caleolo del TV ha pertanto o scopo di tener conto di tuiti quei redditi che I'impresa sard in
grado di generare stabilmente nel lungo periodo, oltve il periodo esplicito di previsione.

Relazione piurate df stime della Socisid
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Uno degli approcci pin utilizzati nella pratica & quello che determina il TV come valore atfuale di
un reddito normals “a regime” che, solo per finzione, & ipotizzato replicarsi in perpetuo dall’anno

1 in avanti, ed & calcolato medianie 1a seguente formuta:

dove:
K, = reddito medio sostenibile atteso dopo il periodo di pianificazione esplicita;
g = tasso di crescita di lungo periodo aiteso, impattante sui redditi dopo il periodo di piantficazione

esplicita.

Con riferimento sl reddito “a regime” & stato considerato il reddito netto normalizzate medio degli
wltimi due anni di previsione esplicita del Piano Industriale, ossia il 2022 ¢ 2023, pari ad Euro
260.624,

1l tassa di attsalizzazione utilizzaio & invece il medesimo applicato ai redditi di periode, individuato
nel 11,32% sulla base delle ¢considerazioni svolte precedentemente.

Per quanto riguarda la determinazione del tasso di crescita g che & possibile manteners nel medio-
lungo periodo, 1o stesso & stato assunto pari al 3%, coerentemente con le prospettive di crescita dei

prossimi anni delle societd operanti nel settore occupato dalla Societa,

Ne consegue che il valore terminale pud essere determinato come segue:

260.624

= 11,32%—3%

=3.132.272¢€

Tale valore sara successivaments oggetto di attualizzazione, come meglio esposto nel successivo

paragrafo.

4.6  Ladeterminazione del valore (W)

Tutte quante sopra premesso, il valore W, mediante Papplicazione del metodo analitico reddituale
duale, risulta in prima approssimazione pati ad Euro 2.665.062, come di seguito esplicitato.

| wp | | Caw | wm | s [TURR
Rigultaro
d'esercizio atteso 103 117 € 168.105 € 199.680 € 237.784 € 283464 € 3132272 €
Tassa di
antualizzazione ke 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% 11,32%
30
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Fattore di

attualizzazions 0947790237  0,851405972  (,764823377 (687045684  0.617177489 0,61717748¢9
Reddite nette
atiualizzato 97.733¢€ 143,125 € 152720 £ 163,368 € 174.948 € 1.933,168 €

Tale valore deve essete rettificato per I'importo degli oneri fiscali calcolati sulle plusvalenze Fatenti.

Nella pratica tale carico fiscale & considerato in base ad aliguote non piene ma ridotte; tali riduzioni
sono, nella prassi, comprese tra 1/3 e 2/3 dell"aliquota piena, Nelia presente valutazione si & ritenuto
opporiune ipotizzare carichi fiscali sulle plusvalenze ad aliquota ridotta di 1/3 (8%).

8i espongono nel seguito i caleoli effettuati.

EV 26654062 €
PN 30.06.2019 912,163
Plusvalenza latente 1752890 £
Fondo imposte latent (8%) 140,232 €

gl

Sulla base del parere valutative sopra esposto, si rifiene ragionevole determinare UEnterprise

Vaiue per Euro 2.524.830.

4.7  Analisi di sensitivita

Di seguito si riporta un’analisi di sensitivith riferita al valore (W) della Sacieta, il cui valore & stato
individuato in Furo 2.665.062 nel precedente paragrafo, in relazione alle due principali variabili
considerate nella predisposizione della valutazione con il metodo reddituale. In particolare, ia
tabella sottostante riporta il valore del capitale economico abbinato a diverse coppie di valori del
costo del capitale proprio Ke e del tasso di crescita attesa dei ricavi g, considerande uno
scostamento dello 0,6% per entrambe le variabili (Ke considerato & compreso tra 11,02% ¢ 11,62%,

mentre il tasso g varia da 2,70% a 3,30%). I dati esposti sono in migliaia di enro.
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Ke +/- 0,1%

LI IL22%  1132%  ThI2Y ILE2W 1562%

2,71 271 2.666 2622 2579 L2533 2499 2461

2.754 z707} 2662 2618 2.575} 2535 2496
2,799 1750: 2704 2658 26151 2573 2532

g +/- 0,1%

3,00 2768 27331 2699 2665 26331 2601 2570
3, 2895 2841| 2791 2743 2697) 2652 2608
3,20 2543 2889) 2837 2787 2738) 2693 2448
ERR 2995 29390 2885 2833 2784 2736 2680

Dal confronto dei valori riportati nella tabella si pud notare come gli scostamenti nel valore della
Societh siano relativamente bassi nefl’intorno del dato di riferimento, confermando la scarsa
sensibilith del modello valutativo ai fattori considerati, a riprova dell’attendibility dei risultati

ottennti.

48 H metode dei multipli di mercato

L’applicazione del metodo in esarme si articolz nelle seguenti fasi:

1. Determinazione del campione di riferimento: ai fini della scelta del campione delle societs
comparabili, il giudizio deve essere effettuato sulla base di una serie di fattori essenziali che,
pella prassi, vengono principalmente individuati nei seguenti: (i) appartenenza allo stesso
settore; (ii) dimensione; (i) rischi finanziari della societd; (iv) omogeneitd effettiva delle
grandezze utilizzate; (v) tipo di governance adoettata; (vi) stadio di vita della societd; (vii)
trasparenza; (viii) ecc.

2. Scelta dei multipli significativi: in questa sede si sono sceld i seguenti, ufilizzati pil
frequentemente per le¢ valntaziont d’azienda: (i) EV/EBITDA, rapporto tra enterprise value ¢
margine operativo lorde; (ii) EV/EBIT, rapporto ira enserprise value e reddito operative.

3. Caleolo dei multipli prescelti per le societd del campione: in generale i muldpli vengono
calcolati sulla base dei dati finanziari dell’anno corrente e di quelle successivo, tuttavia &
possibile scegliere intervalli temporali diversi in base alle specifiche realtd del settore e del
conteste di vahwazione, In questo caso, sono stati wiilizzati  multipli caleolati su 2019 ¢
2020.

4. Applicazione dei multipli alla societd oggetio di valutazione: i rapporti cosi ottenuti sono
applicati alle grandezze economiche, patrimoriali e finanziarie delfa societd che si intende
valutare.
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EE¥

Tl campione di riferimento wtilizzato per il calcelo dei multiphi & it seguente®;

I multipli medi del campione sono pertanto:

MULTIPLY CAMPIONE ~*
EV/EBITDA 2018
EV/EBITDA 2020
EV/EEIT 2019
|Ev/EBIT 2020 31

Appllcando tahi mult1p11 alia Secietd, si 0tteng0no i seguenti risuleati:

- i1 -Clurseerce Uulsuurunu '\I.l /
EBITDA 201% 270.625 €

EBITDA 2019 x multipio campione 0.965.897 €
EBITDA 2020 374120 €
ERITDA 2020 x multplo campione 6.838.919¢€
MEDIA 6.902.408 €

;0 E-Commerce Oul w8l
ERIT 2019 154310 €

EBIT 2019 x multiplo campione 7.317.383 €
EBIT 202¢ 245503 €
EBIT 2020 x multipta campione 7.605.692 €
MEDIA 7.461.537 €

Ai valori determinati come sopra illustrato, nella prassi & solito applicare un fattore di sconto per
tenere in considerazione le differenti caraticristiche della realtd oggeito di valutazione. In
paticolare, in copsiderazione (i) delle dimensioni pill ridotte della Societd rispetto a quelle del
campione di societd comparabili e (i) del fa’rto che, al contrario delle peers, la Societd opera
esclusivamente sul mercato demestico e non anche a livello internazionale, si & ritenuto opportuno

scontare il valore ottenuto con il metodo dei multipli ad un tasso di sconto adeguato, individuato nel

% La scelsa del campione di riferimento ¢ i valor indicati sono forniti ¢;ia«I-.f«il;[J.QAP Partners — Louis Capital Markeis, 05
settemibre 2019 r
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60%, che tenesse conto appunto di questa differenza dimensionale e qualitativa. A supporto di tale
scelta, si iHustra di seguito una tabelta che compara i margini EBITDA/ricavi ¢ sales growsh di B-
Commerce Outsourcing Srl con quelli medi del campione.

E-Cammerce
Cutsonrcing vl

Afedia camprion . Srostamentn
EBITDA/ricavi 2019 2,03% T.70% -73,60%

EBITDA/ricavi 2020 2,54% 9.00% =71,80%
Sales growth 2019 11,62% 18,100 =39,11%
Sales growth 2020 10,46% 16,70% -37.37%

Applicando il predetto sconto del 60% rispetto ai parametri del campione, la valutazione dell’EV di
E-Commerce Sil risulta cost individuata: |

- sul’EBITDA pari a 2.760.963;

- sull’EBIT pari a0 2.984.615,

In conclusione, il range valutativo di riferimento dell’Enterprise Value di E-Commerce Sil, sulla
base del metodo dei multipli di mercato, & compreso tra Euro 2.760.963 e 2.0%4.615.

4.9 La posizione finanziaria netta

Al fine di determinare il valore della Societh oggetto di conferimento & necessaric sommare
algebricamente la posizione finanziaria netta (“PFN) di E-Commerce Srl. Tale grandezza & definita

come somina delle aitivitd e delle passivitd finanziarie che generano interessi espliciti.

La PFN della Societi alla data di riferimento (30.06.2019) del presente docuinento & stata stimata in
Euro 883.990, cosi come emerge dalla situazione patrimoniale a tale data predisposta dalla Societd.
Tuttavia, ai fini del presente documento, & necessario tenere in considerszicne quantc previsto
dall’Accordo di Investimento sottoscritto tra Giglio e i Conferenti nel quale, alf’articolo 3.6
(Impegni rispetto alla disponibilitd di cassa e al capitale circolante netto) & stabilito quanto segue:
“Le Parti 5i danno atio e convengono che I'attribuzione delle Nuove Azioni g fronte delle Quote &
steta convenuia assumendo che alla Data di Esecuzione (la data di sottoscrizione dell’awo d&i
conferimento, ndr) — e pertanto i Conferenti si impegnano a fare si che — alla Data di Esecuzione, &
senza pregiudizio di quanto previsto al successivo Paragrafo 4.1.2;
la Cassa alla Dotz di Esecuzione sia pari ad almeno Eure 200.000,00 (duecentomila/00)”.
Il medesimo Accorde di Investimento definisce la “Cassa alla Data di Esecuzione” come segue:
“significa la sormma algebrica delle Seguenti poste:
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(+} disponibilita liguide alla Data di Esecuzione (ATTIVO C IV)

(+} crediti commerciali scaduri alla Data di Esecuzione (se ncassati entro 90 giorni datla Data di
Esecuzione), con espressa esclusione dei crediti nei confronti di Gest Due S.p.A.

(~) debiti commerciedi scaduti {anche se non saldati) alla Data di Esecuzione, purché non oggetio
di contestazione da pare della Societd, con espressa esclusione dei debiti nei confronti di
Grancasa S.p.A. e Gest Due Sp.A". Si precisa inoltre che la Secieth non espone, afla data del
30.06.2019, debiti finanziari o verso istituti di credito di entith significante.

Alia luce di tutto quanto sopra esposto e in particalare dells previsione contrattuale conienuia
nell’art. 3.6 dell’ Accordo di Investimento, si ritiene di dover prudenzialmente considerare, ai fini

del presente documento, una PFN di E-Commerce Srl pari ad Euro 200.000,60.

EV al netto degli oneri fiscali latenti 2.524.830 €
PEN 200.000 €

Sulla base di quanto precede, si rifiene ragionevole determinare delle quote i E-Commerce Srl in
Euro 2.724.830.

ik

Gargrzie ¢ indennizzi
Ai fini del presente documento e con Uobiettive di conferire ulteriori elementi a supporto delle

valutazioni effettuate e dei valori individmati in precedenza, si precisa che nell’Accordo di
Investimento siglato tra Giglio e i Conferenti, questi ultimi hanno rilasciato talune specifiche
dichjarazioni ¢ garanzie a favore della Conferitaria (rif. articolo 6 dell’ Accorde di Investimento).
Tra queste, possono essere citate quelle relative alla redazione e approvazione dei bilanci 2017 ¢
2018 in conformitt alle norme di legge e ai principi contabili previsti dalla normativa italiana
(pazagrafo 6.1.5); all’assenza di debiti o passivita nei bilanci e nella situazione pairimoniale della
Societa al 30 giugno 2019 diversi da quelli gia riflessi negli stessi (paragrafo 6.1,6); al fatto che 1a
Societd ha sempre operato nel rispetto delle leggi fiscali applicabili e ha sempre adempiunto
puntualmente e completamente a tutti gli obblighi in materia fiscale. ivi incluso il tempestivo
versamento delle imposte dovate {paragrafo 6.1.15); a tutte le normative di riferimento in ambito
previdenziale e in materia giuslavoristica (paragrafo 6.1.16).

Tali dichiarazioni e garanzie sono oggetto di una specifica clausola di indennizzo ai sensi della

quale *f Conferemz 5t impegnano, pro qua!a € con espressa esclusione di qualsivoglia
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o sofferta dalla Societd e/o da Giglio derivante dalla violazione, difformité o non corrispondenza al
vero, incorretiezza o carattere fuorvignte delle dichiarazioni e garanzie di cui al precedente
Articolo 67 & che “Uadempimento dell’obblige di pagamento dell’ Indenmizzo ai sensi del Paragrafo
7.L1 dovrd esserve eseguito dai Conferenti entro e non altre 30 (trenta) Giorni Lavorasivi dalla data
in cul la Perdita (i) sia stava espressamente riconosciuta per iscritto dai Conferenti, ovvero (ii) sia
siaiq acceriala con prommcia giudiziale anche provvisorigmente esecutiva, ovvero (i) qualora st
" rraiti di pretese di terzi, sia stata pagate datla Soctetd o seguito di sentenza o provvedimento muniti
di formula esecutiva ovvero transazione fra le parti in causa’ (df. Articolo 7 dell’Accordo di
Investimento).

In aggiumia a tutto quanto sopra esposto il sottoscritto, a ulteriore garanzia delle conclusioni
raggiunte, come gl menzionato, ha preso visione del report di Due Diligence contabile e fiscale
effettuato sulla Societd da Mascherpa e Associati,

410 T valore del 100% di E-Commerce Outsourcing S.r..

11 valore economico di B-Commerce Outsourcing 5.zl & stato guindi determinato come somma
algebrica dei redditi netti attnalizzati, aitesi nel periodo esplicito di previsione (€ 731.894), del
terminal value attuabizzato (€ 1.933.168), al netto delF effetto fiscale (€ 140,232) ¢ della posizione
finanziaria netta della Societa (positiva per € 200.000).

Questo procedimento ha determinato il valore complessivo della societi E-Commerce Quisourcing
S.1.L di Euro 2.724.830.

Si precisa infine che tale valore & stato confermato dalla valutazione effettuata con la metodologia
di controllo, ovvero con it metodo del moltiplicatore del’EBITDA/ERET, olire che dai termini e
dalle condizioni economiche formalizzate tra Giglio ¢ i Conferenti nsll’ Accordo di Investimente
siglato in data 12 settembre 2019,

5 CONCLUSIONI

5.1 La valotazione
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Il sottoscritto, doit. Massimo Gramun_di, alla, luce delle cnns_idcrazioni, delle valuiazioni e delle
risultanze esposte nella preseate relaziene e tenuto- conto delle finzlita e della natura dell’incarico
assegnato,
determina
il valore delle quote della societd E-Commerce Outsourcing Srl. in un imporio, dopo
" arrotondamenti, pari a Euro 2,720.000,00 e
attesta

ai sensi e per ghi effetti di cui all'art, 2343-ter, comma 2°, lettera b, del Codice Civile, che il valore
del 100% detle quote della societd E-commerce Outsourcing S.r.l. alla data del 30.06.2019, &
almeno pari a quello ad esse attribuito ai fini della determinazione defl’aumento di capitale sociale
di Giglio Group S.p.A. il quale aumento, si ricorda essere pari a complessive n. 757.000 nuove

azioni ordinarie del valore di Buro 3,50 ad azione pet un totale di Euro 2.649.500,00.

Cuneo, 16/09/2019

1l Perito . r
.-_‘Q/-‘\—V‘M R O 9/{ . »
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NOTAIO MARTINELLY
13100 CUNEC - LE DEGLIANGEL, 11 - TEL C171.84075
ifiiio sesondari:

12037 SALUZZ0 - VIR BAGN, 1/C - TEL D1T5.277044

Numaro 201624 del repertorio.

VERBALE DI ASSEVERAZIONE
REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemiladiciannove, il giomo sedici del mese di setiembre;
- 16 seltembre 2019 -
i Cuneo, nel mio studio sito al civico numero 11 di viale degli Angeli;
avanti a me dottor Massimo Martinelli, notaio in Cuneo iscritto nel ruolo
Distretti Notarili riuniti di Cuneo, Alba, Mondovi € Saluzzo;
E' COMPARSO
- GRAMONDI dr, Massimo, hato & Cuneo il 26 agosto 1980, residents in Ps
ragno, via 5. Abate numero 28,
C.F.: GRM M3SM 60M26 D205B;
. iscritto ne! Registro dei Revisori Contabili con D.M. 12 aprile 1865 - G.U. n.
bis del 21 aprile 1995 - 4% serie speciale - a pagina 371, al numero 28889;
. iseritto zll'Albo dei Dotiori Commercialisti e degli Espertl Contabili della Provi
cia di Cuneo al numero 146/A;
della cui personale identitd io Notaio sono certo;
# quale mi ha presentato la relazione che precede, estesa su 37 {trentasette)
gine di 19 (diciannove) fogli staccati, chiedendo di asseverarla.
Al che aderendo io Notaio ammonisce ai sensi di legge il Comparente, 1l qu
presta la prescritta dichiarazione di impegno, ripetendo Ja formuta;
"CONSAPEVOLE DELLA RESPONSABILITA' MORALE E GIURIDICA A
SUNTA NELLO SVOLGIMENTO DEL MIO INCARICO, MI IRRPEGNO DI ADE
PIERE AL MIO UFFICIO SENZ'ALTRO SCOPQ CHE QUELLC DI FAR BENE
FEDELMENTE CONOSCERE LA VERITA' .
Del che io Notaio hao ricevuto il presente verbale, da me lefto al comparenie e
medesimo meco sottoscritto alle ore diciassette e minuti cinquantacinque, est
sulla trentottesima pagina del diciannovesimo foglio, annesso alla relazione
perizia di stima e con essa fascicolato, scritto da persona fida per intero sin qui.
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DOCUMENTO INFORMATIVO

relativo ali'operazione di aumente di capitale con exclusione del diritto di opiome, ai sensi dell'arlicolo 2441,
comma 4, primoe perivdo, del codice civile, da [iberarsi mediante il conferimento in natura delle quote rappresentasnti
il 10024 del cupitale sociale di E-Commerce Qutsowrcing Sl

redatto ai sensi dell'ast. 70, cormima 6, del Regolamento adottaio dalla CONSOR con delibera . 11971 del 14
maggio 1999 (“Regolamento Emittenti™), ¢ secondo 1 criteri genersli dell'Allegato 3B, del medesimo Regolamento. (

Documento Informativo reso dispenibile il 16 attobre 2019

Dipciemente informative messo a disposizions def pubblice presso la yede legale di Giglio Growp Sp.A. (Milano,
Pigzza Diaz, 6), sul site intermet di Giglio Group S.p.A. hitpx Sarww gighio.argd nonché sul meccanismo di stoccaggio
atorizzaio EMARKET STORAGE www.emartketstorage com,



DATI DI SINTESI FRO-FORMA CONSOLIDATI E INDICATORI FER AZIONE RELATIVI A GIGLIO
GROUP E A ECOMMIRCE OUTSOURCING 5.R.L.

SINTESI DEI DATI CONSOLIDATI PRO-FORMA E DEI DATI PER AZIONE AL 30 GIDGNO 2019

Di seguito sono riporfate due tabelle che mostrano la comparazione tra aleuni dati di sintesi patrimoniali ed
economici consolidati storiei del Grappo ¢ | medesimi dati conselidati Pro-Forma al 30 giugnoe 2019, predisposti
in condormith ai principi contabili internazionali IFRS (came definiti infra)  includendo E-Commerce Qutsoursing
Sl

Le informazioni di sintesi riportate qui di seguito sono state estratie dai Prospetti Consolidati Pro-Forma riportati
nel Capitelo 5 del presente Documento Toformative € devono essere leite congiuntamente alia deserizione delle
ipotesi ¢ dei crited utilizzati per la redazione dei Prospetti Consolidati Pra-Forma e delle altre informazioni ivi
contenmte. ‘

Sitnazione patrimoniale - finanzaria Glglle Group Rettifiche  ~ Giglio Group
_ conselidata (valori in miglisia di Euro) 30 giugne 2019 Pro-Forma = 30 glupne 2019
storica Pro-Forma
Totale altivitd non correnti 18.622 2.202 20.824
Totale attivita comenti 26.944 3638 30.582
Attivitd destinate allu dismissione 18.804 - 18804
TOTALE ATTIVO 64.370 5.840 70.210
Totale Patrimonio Netto 5165 2.649 7.814
Totale Passivitd non correnti 11.018 459 11,477
Totale Passiviti correnti 39.029 2.732 41,761

Passivitd diretanents associate ad attivita

destinate alla dismissione 9158 ) 5.138
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMOKNIO 64.370 5.840 70.250
Conto economico consolidato (valori in migliaia  Glglio Group Rettificke Giglio Group
di Enrp) 30 giugno 2019 Pro-Forma 30 giugao 201%
storico Pro-Furma
Ricavi totali 17.847 2953 20,800
Risultato operativo {1.168) 111 (1.057)
Risultate netto delle attivith destinate a continnare {2.360) 47 (2.313)
Risultato netto del periode (3.128) 47 (3.081}
Pati per avione Giglio Group Rettfiche Giglie Group
(in Euro) 30 ziugno 2019 Pro-Forma 30 giugnn 2019
storico Pro-Forma
Risultato netto de! periodo per azione {0,1950) 10621 (6,1834)
Patrimenio netto pet azions 04,3220 {,1427 0,4652
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PREMESSA

1t presente Documento Infornmative & stato redatto ai sensi deliarticala 70, sesto comima, del Regolamento Enyittenti,
al fine di fomire agli azionisti di Giglio Group un quadro informativo relativo alla proposts di sumenio del capitale
sociale a pagamento, al sensi dell'art. 2441, quarto conuna, primo periodo, det Codice Civile, da sottoscriversi
mediante conferimento di beni in natra e, quindi, con esclusione del dirilte di opzione, a fronte dell'smissione di n®
757.000 azioni ordinarie, al prezzo msitarie di Buro 3,5, di cui Euro 3,3 a titelo di soviapprezzo, per an controvalore
totate, comprensivo del sovrapprezzo, pati ad Fure 2.649.500,00.

Limwmento di capitale sard riservato ai seci di B-Commerce Outsourcing 8.r.l., con sede legale in Rho (M), via Sesia
5, capitale sociale pari ad Euro 37.500,00 interamente versato, iscritia al Registro delle Imprese di Miluno, Monza e
Brianza, codice fiscale ¢ P. IVA 08576060969 {"ECO"), in proporzione alle guote del capitale sociale dagli stessi
detenute, in quamo verd liberato mediante il conferimento in natra del cento per cento delle quote del eapitale sociale
di BECO (le "Quote™).

1aoci di ECO, con i quali é stato sottescritio I'Accordo di Investimento, risultano essere i seguenti:

{1} Gedeone WEB S.r.l. in liguidazione, con sede legale in Miteno (M), Carso Genova 1?4 #
Registro delie Imprese di Milana, Monza e Brianza, codice fiscale n. 08256310965; ;.

(2} Bami Carlo 5.p.4., cotLsede lepale in Busto Garolfo (MU, Via Arconate 63, 2002[!., iscri
Troprese di Milano, Monzs e Rrianza, codice fiscale n. 10635290157, .

(3} Parravicini Giorgio, nato a Milano (MT), il 30 maggio 1966, residente in Milano (MI), via Fatebenefratelh
22, 10121, codice tiscale PREGRGOHGEINF2U5E;

{4y Cuccarese Vincenzo, nale a Stipliano (MT) i) 30 agosto 1980, residente in Sesto San Giovanni (M}, via
Podgora 60, 20099, codice fiscate CCCVCNBOM30I954F;

{3) Cancgrati Andrea, nato a Rho {MID) il 2§ seitembre 1980, residente in Pregnana Milanese (MI), vielw
Laombardia 12, 20014, codice fiscale CNGNDRB0P2ZRH264K,;

(6) Fumagalli Marco, nata a Mariana Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano (Svizzera), via Ceresio di
Suvighiana 18, codice fiscale FMGMRCT7OH27E951P;

(74 Napoleone Marco Antonio, nato & Milano (M) il 27 gennaic 1982, residente in Milane (MI}, via Mauro
Macchi 42, cedice fiscale MPLMCNE2A2TF205LY;

{8) Tesia Daniele, nato a Busto Arsizio (VA) il 31 dicembre 1975, residente in San Bartalomé de Tirajana (Las
Palmas), Calle Puerto del Carmen 33 (Spagma), codice fiscale TSTDNLFIT31BHIOY.

L'Operazione sard sottoposta all'approvazionc dell'assemblea degli ezionisti di Giglio Group convocata in sede
straordinaria per il giorno 31 ottolre 2019, alle ore 14:30, presso L sede Jegale della Societa in Milano, in piazzo Diaz
. 6, in iica convecazione, per deliberare sul seguente primo punta all'ordine del pioro:

f. “Proposta di aumento di capitale socinle inscindibile ¢ o pagumento per un imparto complessivo part ad Eure
2.649.500.00 ¢di cuf nominali Euro 157,400 ¢ i vestante a sovrapprezzo), con esclusione del dirifte di opzione, ai
sensi dellarticole 2443, comma 4, primo periode, del codice civile, con emissione di n® 757.000 azioni ordinarte, af
prezo unitario df Euro 3,5 (i cui Eure 3,3 a fitolo di sovrapprezze), con godimento regolave € avenli le maedesime
cavatieristiche di quelle gid in circolazione wila data di emissione, da liberarsi mediante il conferimenio in natioa
delle quote di Fcommerce Quisourcing Sr.l. da parie di muti | seei defli medesima. Conseguente modifica
delltarticolo 6 dello siatuto sociale, Defiberazion) inerenti & conseguentl. ”




Ttemmini e Je condizieni preliminati dell'Operazione sono gid stati oggetto di nn commmicato stampa diffuso da parie
della Societd in data [3 scttembre 2019.

Per ulteriori detagli 2ui termini e condizioni dell'Operazione si rimanda ai Capitoli 2 ¢ 3 del presente Documento
Informativo.




DEFINEZIONI

Accorde di Investimento

Accorde di Conferimento
Media

Anwmento di Capitale

Aumento Riservato
Canferimento Media

Closlng Conferimento Media

Cedice Civile

Candizioni Sospensive
Accordo di Conlerimento
Media

Indica I'accordo di investimenta, nonché i relativi allegati, sotiosering tra
Giglie Group e tulti § soci della societi ECO tn data ]2 settembre 2019 ed
avente ad oggetto it couferimento in natuwa in Giglio Group delle quote
rappresentanti il cento per cento del capitale Ji ECO.

Tndica I'accordo sotioscritto in data § lughio 2019 wa Giglie Group, Vertice
360 ¢ Squirel avenis ad oggetto it conferimenta in Vertice 360 della
Divisions Media.

Indica l'avmento di capitale sociale inscindibile ¢ a pagamento per un
importo complessivo pari ad Buro 2.649.500,00 {di cui nomipsdG¥ERGA: ™
151.400 e il restants a sovrapprezzo), con esclusione del diritig “%

ai sensi dellarticolo 2441, quarto comma, prime periodn, del f‘ by
com emissione di n° 757.000 azioni ordinarie, 4l prezzo unitadi§ di HHE
{di eui Fure 3,3 a titolo di senveapprezzo), aventi ke medesime ge
di guelle gid in circolazione alla duta di emissione, da Libers
conferimunto in natwra del cento per cento delle quote di EC
tutti i Conftrenti.

Indica *zumente di capitale riservato del valore nominale di Euro
1.136.263 62 con emissione di n. 1.136,363.620 azioni, rappresentative,
alla data del Closing Conferimento Media, di non meno del 5,95% del
capitale sociale di Vertice 360, a favore della Societa.

Indica 12 scitoserizione dell*atto notarile di conferimento in natura della
Divisione Media in Vertice 360, 'emissione dolle azioni rivenienti
dall’Aumente  Riscrvato Conferimento Media e, @ gemerale, la
softoscriziene, esecuzione & scambio di qualsivoglia deesmento e accordo
¢ Pattuazione di tutte le azioni funzionali al conicrimento della Divisione
Media in Vertice 360 ai sensi dell’Aceorde di Conferimente Media,

Indica il regic decreto . 262 del 16 marzo 1942, come successivamente
modificato e irtegrato.

Indica te condizioni suspensive contenute nell’Aceordo di Conferimento
Media, ie. (i) la valutezione di un perito nomineto dal Registre
Commerciale Spagnolo, competente ai sensi defla legpe spagnola, che
confermi il valore corrispondente della Divisione Media, definito come
corrispettivo in nafura nel contesto dell’ Aumento Riscrvato Conferimento
Media; e {ii) il consenso al tragferimento da Giglio Group alla societd
intersmente  controliata Media 380 lisly Corporate Capital Sri
delt*autorizzazione relativa al canale LCN 68.



Condizioni Sospensive HoT
Conferimento Media

Conflerenti

Conferimento

Consob
Trata del Documento

[ntormativa

Data di Esecnzione

Divisione Media

Documents Informativo

ECO

Giglio Group ovverc [a Societh

avvero 'Emittente

Gruppo

Indica te condizioni sospensive contenute nel Head of Terms Conferineento”
Medta: {i} la valmazione di an perito nominate dal Registro Commereiale
Spagnolo, competente ai sensi della legge spagnola, che confenmi il valore
cornspondente dells Divisione Media di Gighio Group, definite come
cotrispettivo in natura nel contesto dell’ Aumento Riservato Media; (i) la
stipula dei coptratti definitivi tra le Parti; (i) al perfezionamento
dell’Aumento in Opzione; nenche (iv) a tutti gli adempimenti di naturs
ammnistrativa, autorizzaviva ¢ regolamentare applicabili. Le condizioni
sonta rinuncialili dallafe Parte/i interessatafe.

indica | soci proprietari delle quole rappresentant il cento per cento del
capitale sociale i BCO, cosi come individuaii in Prenessa.

Indica il realizzarsi deol conterimento del cento per cento delle guote di
ECO mel capitale soclale di Giglio Group ad integrale liberazione
dell’ Anmento di Capitale.

Indica la Coinmissione Nazionale per le Sovietd ¢ la Borsa con sede in
Romoe, Via G.B. Martini n, 3.

Indica la data del presente Documento Informativo, ossia il 16 ottobre
2019.

Indica la data @i esecuzione del Conferimento, previstz per il 31 otwobre
2019.

Indica gli asset atferenti al business dell'arsa media del Gruppo,

Indica il presente documento informativo redatte ai sensi dell'art. 76, sesio
comma, del Regolatmeato Emitteni ¢ secomdo i criterl penerali
dell'Allegato 3B del Regolamento Emitrent stesso.

Indica E-Corumerce Outsourcing s.t.L., con sede legale in Milano, via Sesta
1.5, codice fiscale, P.IVA ¢ numero di iscrizione al Registro delle Imprese
di Milano 08576060965,

Indica Giglio Group S.p.A., con sede legale in Milano, piazza Diaz &,
codiee fiscale, P.IVA e numero di iscrizione al Registro defle Tmprese di
Milang 07396371002,

Indica collettivamente Giglic Group e nute le societh comprese nel grappo
facente capo a Giglio Group.



Head of Terms Conferimento
Media

TASJFRS ¢ Principi Costabili

Operazione ovvero
Investimento

Quote

Piano Endustriake

Prospeito Informative

Regolamento Fmittenti

Societa di Revisione ovvere EY

Squirrel

Indica il Head of Terrns sottascritte in data 11 marzo 2019 tra Giglio
Group, Vertice 360 ¢ Squirrel finalizzale al conferimento in Vertice 360
detla Divisione Media.

Indica phH “fufsrnationnl Firencial Reporiingy  Standords”,  adotiati
dall'Unione Buropea, che somprendono tulli gh “flernational Aecounting
Standards” (LAS), wti gli “International Financial Reporiing Standavdy”
(IFRS) e e le imerprelazont dell* nrernattonal Fimancial Reporting
Fntevpretations Committze”  (IFRICY,  precedentementz  denominato
v Sionding Itevpretuiions Commitiee” (31C), adottatd dallWUnione Buropea.

Indica J'operazione descritta nel presents Documento Informy

Indica le quote del capitale soriale detenute dai Confe .
momento del presente Documento Informative, risul(ann'essé(?g'

wome indicaty al paragrate 2.1 e

Indica il Piano Industrizle di Giglie Group per il periode 2019-2023,
approvato dal consiglio di samministrazione dell'Emittente in data 15 marzo
2010,

Indica il Prospetto [nfonmative di quotaziene pubblicato in data 16 marzo
2018 da Gighio Group .p.a. ¢ disponibile sul sito web dell’ Emittente,

Indica il Regolamento di attuazione del decrete legislativo 24 febbraio
1993, n, 38, coneernente la diseipling degli emiitenti, adottato daila Consob
con delibera . 11971 del 14 maggic 1999 come successivamente
maodificalo ¢ inlegrato.

Indica 7Y S.p.A., con sede fegale in Roma, via Po 32, iscritta nel Registro
dei Revisori Legali terurto presse il Ministera del'Economia e delle
Finanze.

Indica Squurel Capual SLU, societd di divito spagnole alla Data def
Documento Infarmativo azionista di maggicranza di Vertice 360, con sede
Tegale in Madrid, calle Agastia B0, iscrizione al Registro delle Imprese di
IMadrid Tomeo 19.251, Folio @, Hega M-337.131.



Vertive 3580

Testo Unico delts Finanza o

TUF

Indica Wértice Trescientos Sesenta Grados, 5.4, societd di diritto spagnolo
quotata sulla Borsa & Madrid (VT8G), con sede legale in Madvid, calle
Agastia 80, iscrizione al Regisito delle Imprese di Madrid Tomao 23 643,
Folio 28, Hoja M-420.004.

hedica 11 D Lgs, n. 58 del 24 febhraio 1998, come successivamente
modificato ¢ integrato.



AVVERTENZE

TH segnito si riporta una sinelica deserizione dei fattori di tischio & delle incertezze increnti all'Operazione che
risultane alla Data del Documento formativo significativi per I'Eimitiente & Ja suz attivith,

Ti presenie Documento Informative conlienc previsioni ¢ stime che riflettone le atiuali opinioni del menagement dj
Giglio Group in merito ad eventi futuri. Provision € stime sono in genere identificate da espressioni come “passibile”,
“si dovrebbe”, “si prevede”, 51, ritiene”™, “si intende”,

dall'use nepativo di queste espressioni 0 da albe vadanti di tali espressioni oppure Jdall'uso i temminologia
comparabile. Qneste previsioni € stime comprendono, ma ton s limitano a, tutte le mformazioni diverse dai dau di
fatto, incluse, sonza Hmilszions, quelle refative alla posizione finanziaria furura dell'Emitlente e ai ngulaii operativi,
la sicategia, i piani, gh obictlivi & g sviluppi fituri nei mercati in eui la Societd opera o inlende operare. [n
considerazione di wite quanto sopra, Giglio Group dichiara che, avendo adottale ogni diligenza a {al {ine, per quanto
a sua canoscenza ke intdemazioni eontenute nel presente Documento Informative sona conformi ai farti € non ¥
aimizgioni tali da alterarme if senso.

oz, »ou

¢i 58 attende™, “si stimw™,

1,

- > s s1 progetta”, “ehiettive™ oppure

Prospetio Informative e tenendo in considerazione la Icttura contestuale delle altre parti del pm‘s
Informative. T verificarsi delle circostanze descritle in uno dei seguenti fattori di rischio p

incertezze, ovvero qualera i fattoni di rischio oggd ritemti non significativi lo divengano a causa di circoftanze
sopravvetiite.

11 profilo di rischio dell'Emittente, olire ad essere stato illustrato nel Prospetto Informativo, & comundque desctitio ¢d
aggiornato netle relazioni trimestrali pubblicate ai sensi delle name che regolano le informazioni da rendersi al

pubblico da parte delle socicta quotate. Tali informazioni sonw reperibili sut sito dellEmittente (www. giglio.org) & sul
siti delle entitd che regolanc 'informazione al pubblico delle societd quolate.

A. Rischi connessk all'"Operazione

Al Rischi od incertezze che possono condizionzre in misura significativa 1'aftivith dell'Emittente derlvant
gall'Operaziens

L'Operazione comporta per I'Bmittente effett ecomomicid, pattimoniali & finanziart & livello di bilancio comsolidato.
Tali effctti aveanno impatti sull'attivili dell'Emittente ¢ saranno riflessi nel Piano Indusiiale.,

Tnoltre, il prezze & mercato delle azioni ordinarie deflEmittente potrebbe subire un ribasso a seguito dellOperazione
qualora i risultati del Gruppa a di ECO conseguiti successivamente all'Operazione fossero inferiori alle aitese, nella
tempistica efo nella misura, con eonseguente danno per gli azionisti deliEmiticnte.

Per maggioti informazieni sui rschi o incertezze che possono condizionare in miswea significativa 1'ativi
del'Emittente, come modificata a seguito dall'Cperazione, si rinvia al Capitelo 2 del presenie Documento Infonmative.

A.2 Rischi ¢ i alla predisposizione dei dati Pro-Forma

1l presenic Documento Informativo contiene informazioni finanziaric Pro-Forma dell' Emittente predisposic allo scopo
di fornire una rappresentazione degli effetti dell'Investimento solla sitnazione economice, patrimoeniale e finanziaria
dellEmittente e dare effetio retroattive all'lnvestimenio, sinulando Iipotesi in cui gli cffetli dello stesso si fasserp
manifestati economicamenie a partire dal 1° pennaio 2019 c patdmoniztmente al 3¢ ghzgno 2019. Le mformazioni
economico-finanziarie Pro-Forma rappresentano una simulazione, fomita ai soli fini iliustrativi, dei possibili elfetti
che pofrebbero detivare dal consolidamento dei dati di ECO sullz situazione patrimoniale-finanziaria ed econonica
di Giglio Group.




I prospetti consolidati Fro-Forma sono stati inolire assoggeitati ad esame da parte defla Societd di Revisione, la quale
ha eresso la propria relazione in data 16 ottobre 2019,

Tali informazioni non sono tutiavia da ritenersi necessariamente rappresentative dei risultati che si sarcbbero ottenuti
qualora 'Operazionc cansiderata nella redazione dei dati Pro-Forma fosse realmente avvenuts alle date utilizzate come
riferimento. In patticolare, poich i dati Pro-Forma sono costruiti per rifleitere retroattivamente ghi effetti di operazioni

- BUCCERRIVE, nonoslante i rispetto delle regole comuncmente accettate ¢ [tthizzo &i assumzioni ragionevoli, vi sone dei
limiti connessi atla natura stessa ded dati Pro-Forma.

Ocoowre considerare che e finalith sattese alla redazione dei dati Pro-Fowna sono diverse rispetio alle fmalita soltese
alla redazione dei bilanci storici. i conseguenza, i dati Pro-Forma non devone essere letti ed interpretati ricercando
_ collegamenti ed effetluando comparazioni contabili fra gli stessi ¢ { dati vicavabili dai bilanci storici.

Infine, Te scadenze di presentazione del Documentn Informativo previste dall'art. 70, sesto comma, del Regolamento
. adottato dalla CONSOB con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 non seno state compatibili con una campleta ed
accurata determinazions dei vatord delle atlivita o passiviti cenferite al 30 gingno 2019 che potrebbero quindi differire
da guelle ezposte nel presente Documento Informativo e che saranna comunque differenti rispetio a quelle che nells
realtd verranno determinate rispetto alla Data di Escouzione,
Le informaziopi _.ﬁnanziar_ie\Pm—Forma non intendone in aleun modo rappregentare na previsione di risnltat] futor ¢
non devono [ortantoe sssers utilizzate in tal senso: i dati Pro-Forma non rifletiono dati prospettici in quante sono
pradisposti in modo da tappresentare salamente ghi cffetti maggioements sigrilicativi, isolabifi ed oggeltivemente
misarsbili, senza teners conto degli effetti potenzizli dovuti a variazioni delle politiche della direzione ed 4 detigioni
operative conseguenti allThvestimento.

A tmle riguardo, i dati econumici e patrimoniali di ECO, utilizzati ai fini della predisposizione dei dati pro-forma sono
stati reblificati e riclassificad, sulla base di un’analisi preliminare effettuata al fine di adeguare i criteri contabili di
classificazione e di valutazione utilizzati dalle sucietd sequisite a quelli agonati dal Grappo (IFRS). Occorre tutlavia
evidenziars che non & possibile escludere che reitifiche, anche significative, possanc emergere i un momento
successivo, una volta che ECO sia consclidata nei bilanci del Gruppo e L'analisi dettagliata delle ulterivri eventuali
1ettifiche per i suddetto adeguamento dei principl contabili sia completata.

A.J Rischi connessi all'attivith di due difisence condotta sa ECO

Come da prassi per upcrazioni similari, 'Emitlente ha effettuato, anche con Fausilio di professionisti cstemi
apposilaments incaticati, in’attivitd di dwe difigence volta a valutare la struttura ¢ 1e attivitd di ECO. L'attivida di due
diligence si & conccntate sulle seguenti arce: economice-finanziaria, fiscale, legale, giuslavoristica. Anche i
comsiderazions del faito che la documentazione é stata messa a dispesizione di Giglio Greup da parie di BCO, non si
pud eseludere che tale attivith di dwe diligence possa non essere stata del mito esaustiva e non aver rilevato tutti gli
agpetti critici relativi ad ECO e i rischi futmi che potrebbero derivare in capo a Giglio Group a seguito
dell'nvestimente, Cid a sus volta potrebbe comportare effett negativi sull'attivitd & sui risultati def'Emittente nonché
sul prezzo di mercato delie azioni ordinarie deli'Bnuttents.

Si segnala, inoltre, che i bilanci di BCQ non sono stati assoggettali 4 revisione contabile e che somo stati redatti in
forma abbreviata in conformitd alle disposizioni di cui all'art. 2435 bis del Codice Civile, in quanto ricorrevano i
presupposti previsti dal cornma primo del predetto aticolo. Infine, i suddetti bilanci sono stati redatti utilizzando i
principi contahili nazionali.

A4 Rischi connessi all"integrazione di ECO

8i segnala che il successo del'Opcrazions dipenderd, tra l'altro, dalla capacita del monagement di Gighio Group di
procedere all'efficace integrazione delle procedure interne, delle risorse ¢ dei sisiemi di pestione dei flussi informativi
nonche dalls capacita di sfruttate le sinergie e le otimizzurioni industriali che ¢i si aspetta si realizzine nell'ambite



doll'Operazione. A seguito dellingresso nell'azionariato di BCO da parte di Gigho Group, sono infatfl stmabila
sincrgie derivanti dalla complementarietd delle attivith svolte, ed in patticolare: (a} sinergie di tipn “tradizionale”,
legate alla capacict di promuovere prodotti sui clienti presidiali; (b) sinergie di tipe “tecnologico”, relative
all'immediate utibizzo della piatiaforma di e-commerce di ECO da offtire sia al nuovi clienti sia ai clienti gia present
ned preprie portafoglio tramite trasferimento sulla noova piattaforma. Le tempistiche per I'integrazione tra le sacieta
e la conseguente riorganizzazione potrebbere prolungarsi sispetto a quanto programmato dalla Societd e potrebbero
generarc lalune inefficienze gestionali nel breve pedoda. bnoltre, non pué comungue essere escluso it rischio di
maneuty o parziale realizzazione deghi et delle sinerpic previste.

All'Operazione seno anche associati i 1ischi e le inecrtozze che ricorrono zhitvalmene nel contzsto di operazioni
siraordinarie analoghe ¢ chic coiovolgeno principalmente aspetti commerciali, finanziari ¢ di governo societario,
nonché relativi alla gestione del personale dipendente, dei sistemi operativi ¢ gestionali,

Capisolo 2 del presente Documento Informative.

A5 Rischi connessi all"investimento nelle socicta

deprezzamenti per ¢ffetto: (i) dell'insorgenza di suprawamenze passwe e/ insussislenze di attive non conosciute efo /7
non prevedibili al momento del perfezionamento dell'Dperazione; ovvero (i) di alto fatteri non prevedibili al
momento del perfezionamento dell'Operazione.

Nonostante ECO abbia rilasciato nel Contratto di Compravendita garanzie ¢ indennizzi conmratiuali in linea con la
prassi di mercato, il realizzarsi delle eventualith sopra rapprescntale potrebbe comportare efferti negativi sulla
sihiazione economica, psirimoniale efc finanzieria dell'Emittents efo del Gruppo nonché sulla reputazione
dell'Emittente,

5i segnals inoltre che la determinazione del valore di ECO & stata effettuata sulla buse della documentazione mcsss a
disposizione da parte della societd stessa. nonché sulla base della due difigence logake ¢ fiscale che & stata
commissionata dalla Societh a primari professionisti, infine sulla perizia di stima predisposta dal dottor Massimo
Gramondi ad sensi del 2343-rer del Codice Civile.

I riscliio circa 1a determinazione del valore di ECO & periante sireilamente correlato alla veridicita e alia completezza
dei documenti e delle informazioni messe a disposizione da ECO. A tal rguardo sf segnala che, ai sensi dell' Accordo
di Investimentn, i Conferenti si sono impegnati, pro guoiz ¢ con espressa esclusione di qualsivoglia responsabilitd
solidale, a rizarcire € tonere indenne Giglio Group da ogni perdita effettivamente sostenuta o sofferta da Eco e/o da
Giglio Group derivante dalla violazione, differmitd o non cormispondenza al vero, meorrettezza o caratizre fuotviante
dellé dichiarazioni e garanzie rilasciate alla sottoscrizione dell'Accordo di Investimento. L'indenmizzo dovuto, sulla
base dell’Accordo di Investimenio dovrd essere comisposto solo ove I'importo da indennizzare sia superiore ad Euro
50.000,00 (cinquastamilaO0) e nel limite massimo di Euro 500.000,00 (cinguecentomila/00},

A.6 Rischi connessi agli obieitivi dell’Emittente

1l presente Documente Informative contiene alcune dichiarazieni di carattere previsionale circa gli obiettivi che
I'Emilienle si propone di raggiungere ad esito dell'Operazione, riguardanti in patticolare, le srratepie di sviluppe. Non
& possibile garantive che tali previsioni possana essere mantenute o confarmate. § risultati dell'Emittente e del Gruppo,
nonché 'andarmenta del seitore in cii gh stessi aperano, potrebbeto risultare differenti da quelli ipotizzati, a causa di
rischi noti e ignatt, incertezze ed alhi fattori ogei non rappresentabili /o prevedibili.



A.7 Rischi connessi afa diluizione def capitale

A segnio della sottogerizione dell Awnento di Capitale mediante {1 Conferimento, i} capitale sociale di Giglio Group
sari aumentato di Eoro 13%.400,00, passando pertante da un valore di Buro 3.208.050 ad un valore di Bure 3,350,430,
1l capitale risultera suddivizo in 16.797 250 azioni evdinarie,

La compagiie socictaria di Giglio Group risulta attuabmente essere costituita eome segue:

- AZIONESTT N. AZIONI (ORDINARIE) "~ [% DEL CAPITALE SOCIALE |
Meridiana Holding Srl 8.020768,00 | 5567100263
Docomo Digital lialy 8.p.A, 1.385.948,00 5,906005206
FLOTTANTE 5.521.534,00 3442299216

A seguito defl'Aumento di Capitale ¢ per quanto noto alla Societd in base alle cormumicazioni obbligatorie, la
compaging socictaria di Giglio Group risultcrd essere cosi costitita:

ONISTL " N. AZIONL (ORDINARTE) E
M.c:idiana Hol(.l.in;g. S,.r,l.. . S .8..92.;,7.68',00 53,1.6.2[];308
Docoma Digital Italy 8.p.A. 1.588.948.00 9,459572251
Gedecne Web S.r.l. in liquidazione ¢ 327.584,00 2,307425323
[Barmi Carlo Bp.A. ) 242.240.00 1442140827
[Danicle Testa 37.850,00 0,225334504
[Parravicini Giorgin 36.336.,00 0216321124
[Cuccarese Vincenzo 15.140,00 0,090133802
Cancgrati Andren 15.140,00 0,000133802
MNapoleone Marco Antonio 11.355,00 0067600351
Fumagalli Marco 11.355,00 6,067600351
FLOTTANTE 5.521.534,00 32,87165459

* Si segnala che, ai sensi dell'Accordo di lovestimento, (i} Ie quote atmalmente detenute da Gedeone Web 8.r1, in
liquidaziene in ECO poirebbern essere tasierite, prima del Conferimento, al signor Antonio Lembo o societd
fidueiaria da questi nominata, il quale pertanto potrebbe risultare socia di Giglio Group, e (ii) le quote attuatmente
detenute da Barni Carlo 5.p.A. in EC'O potrebbero essere trasferite, prima del Conferimento, alia propriz controtlante
BH 8.1l che pertanto potrebbe risultare socio di Giglio Group.
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Cotme evidenis, all'esito dell’operazions oggetto del presente Documente Informative, Meridiana Holding srl.
coutinuers ad essere I'azionista di maggioranza di Giglio Group.

Alla data del presente Documento Informative non risultana esserci patti parasociali rilevanti ai sensi dell'arl. 122
TUF.

L’Aumento di Capitale oggetic del Documente Inlbitnative avel, pertanto, efferti diluitivi net confronii degli attuali
azionisti dell’Bmittente, il cui dititto di opzionc ¢ stato escluso ai sensi dellarticalo 2441, comma guarta, del Codice
Civile. {nfatli, considerande un ipoletico azionista che possedesse in data anteriore all’Auvmento di Capitale una
partecipazione pel capitale del*Emitiente delP'1%, cowrispondente a n. 160.402 uzioni, a seguito del comnpletamento
dell’Operazione tale azionista verrebbe a detenere una queta di partecipazione pati allo 0.955% (con nna diluizions
di eirca il 4,5%).

A8 Rischi connessi alla liquidith e volatilitk defle azioni

Le azioni tivendenti dall' Aumento di Capitale presentano ghi elementi di rischio propi di an invcst.ir@;‘_\tc-
otate della medesima natura. 1 possessori delle nuove aziond di Giglie Group rivenienti dal]'Aumcn'}:!‘gi; api
avratmo la possibilit di liguidare i) lore investiments mediante la vendita sul Mercato Telematico Aziongmio;
salvi i vineoli di c.d. Jock-up pattuiti nell'Accorde di Investimento ¢ su cui si rinvia al successive Paragafﬁ'?‘rfdci"
Documento Informativo. Tutiavia, tall azioni potrebbero presentare significativi problemi di liquidita, in quanto le
richicste di vendita potrebbero non wovare adeguute e tempestive contropartite.

Tnolire, i segnala che i prezzi di mercato delle azioni quetate sul Mercato Telematico Azionario (incluse quelle dell
Societd) possono sssere soggetti ad ur'elevata volatilith ¢ subire flutuaziond in dipendenza di diversi fattoti; quali la
situazione economica, finanziaria o politica internazicnale, le generali condizioni cconomiche, le variazioni nelle
previsioni deghi analisti finanziari, I'andarncnto del sertore di apparienenza, ovvero I'e-contmerce dei beni di lusso,
l'applicazione di dazi doganali, le modificazioni del quadro competitivo, fa futura emissione di titoli azionari od
obblipazionari.

¥t prezzo di roercato delle nuove azioni di Giglio Group rivenicnti dail'Aumento di Capitale potrebbe nem riflottere i
reali risultati operativi della Societd.

A9 Rischi conmessi all'immissfone sul mercato di un consistente volume di aziomi di Giglio Group
conseguentemente all’esecuzione dell’ Aumento di Capitale

A servizio dell Aumento di Capitale saranno emesse n. 757.000 nuove azioni ordinatie di Giglio Group le quali

rappresenteranno complessivaments ik 4,506 %a del capitale sociale dell Emittente, come modificato conseguentemente

allAumento di Capitale. Non si ravvisano perlant particolari rischi circa 1'immissione sul mercato di wn cost

consistenie mimero di nuove azioni, anche a fronte del fatto che le stesse saranno assegnate ai Conferenti in
" proporzione aile quote da loro conferite,

Si segnala infine che, come anche illustrato af Paragrafo 2.1.1 del Documento Informativo, i Conferenti Gedeone Web
5.r.l. in liquidazione & Bami Carlo S.p.A., a1 sensi del'Accorda di luvestimento, si sono impegnati, tra le alac cose,
anche a beneficio di Giglio Group ai sensi dell'art. 1411 del Codice Civile, 2 mantenere € non trasferive, in tatlo ¢
parte, pet un perioda di 12 (dodici) mesi a decorrere dalla data in cui siane state Joro assegnate le rigpettive nove
azioni, un numero di azioni complessivamente pari al 70% (settanta per cento) defle miove azioni sottoscritte da
ciascwo di essi.

A.10 Rischi canness] al settere di mercato 1 appartenenza della Conleritaria

L'Emittente ed ECO opetane in un contesta eompetitivo & in concorrenza con soggetti italiani ¢ intemazionali, aleuni
dei quali con dimensioni maggior rispetie +lEmittente £ a ECO. I1 settore di riferimento di enframbe le societd &
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quetlo dell'e-commerce ed in particolare quelle deflz fomnitura di servizi digitali & &i e-commerce alle aziende operanti
nel setlore della moda, dell'alinentazione e dellarredamento, made in ftafy.

Qualora il Grappo ed ECO non f0s3ero in grado di mantenere 1a propria forza competitiva sal mercato, vi potebbero
essere cffetti negativi sull'attivitd e sulle prospertive di ereseita, nonché sulla sitazione cconomica, patrimoniale ¢
tmemieria det Gruppo ¢ di ECO. Un'lieriore minaceia di mercato deriva dat fanio che le axiende che opgi ricevono
servizi dal Grappe o da ECO possanc decidere di intomalizzare tali servizi, sviluppando ona propria piataforma e
gestendo tutte le fasi di vendita con propri presidi intemi, Questa circostanza potrebbe costiingere la Societd ed ECO
ad investite maggiormente in prodoti innovativi con {e telative conseguenze finunzisric ¢ patrimoniali che da cid
potrebhero derivare e potrebbe quindi introdurre un maggior grade di incerterza circa i1 mantenimento da parte del
Gruppo-e di EC(} del proprio portafoglio di elienti ¢ cirea lo sviluppe attesa,

- A. 11 Rischi coongssi ) imzionamento delle piattatorme dl e-commurerce

* Siail Gruppo sia ECO operano principalmente nel settore dell'e-commerce. Tale attivith si basa sull'atilizzo 8 sistori
. mformatics soggetti a molteplicd rischi operativi, A titolo esemplificativo, si segnalane 1 rischi connessi a guasti alle
- apparcochiature, interruzioni dell'energia eletirica, condotie illecite di terzi /o eventi di natura ecceziouale ta cui Je
catastrofl naturali che, qualora si verificassero, porrebbero pregiudicare il corretto funzionamento & detti sistcmni &
costringers il Gruppo ed ECO a sospendere o interrompere Ierogazione dei servizi di e-commerce per i propo clienti,

La svolgimento delle atnvils, molire, & strettamente comelato afla capacitd del Gruppo e di ECO (e dei erwi fomitari
di infrastrutiure o servizi di comunicazioni eletroniche) di salvaguardare i propri sisterni informatici e apparat
tecnologici da danni cansati da interrvzioni di servizi di telecomunicaziond, virs informatici e altrd eventi che possone
impedite il normale svolgimento delle attiviti, Nonostante i sistemi informatici siano adeguatamente protetti anche
con sistemi di duplicazione, in easo di condonte illecite di terzi efo di eventi di nawra eccezionale particolaemente
avversi le misure di sicurezza adottste per protegyere | propri sistemi e apparati potrebbero rivelarsi inefficaci a
garantire la continuith del servizio. [l verificarsi dei suddetti eventi, ovvero un rallentamento o intemzione dei servin,
potrebhe avere efferti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziarie del Gruppo e ECO.

B. AGGTORNAMENTO DEI RISCHI E DELLE INCERTEZZE EVIDENZIATI NEL PROSPETTO
INFORMATIVO

Si riportano di seguito i soli rschi dichiaratd nel Prospette Mformativo sui quali & necessario evidenziare degli
agegiomamenti rilevant im goesta sede.

B.I Rischi velativi all"Emittente

Nel corso del 2019, Ta Sotietd ha intraprese vna fase di concentrazione esclnsiva sul setiore deli'e-commarce; in tale
contesto, in data 12 marzo 2019 Ja Societd ha anmmciato una nuove operazione straordinacia che si inserisee all'interno
delle nuove linee strategiche rese now al pubblice in data § febbraio 2019 e si pons in piena coerenza con (i) le ativitd
di dismissione degli assers non-core avviate dal novenibre 2018 ¢ (i) il nuove Piana Industriale approvato il 15 marzo
2012 il quale, sestitnende i prevedente pizno industriale per il 2018, prevede la focalizzazione sull'e-commerce.

Tale operazione consiste nel conferimento di alouni asser facenti parte della divisione "media" tn tma socicta di diritto
spagnole guotata atla Borsa di Madrd, denominata Vertice 360 e specializzats nella produzione e distribuzione di
produzioni televisive e cinematografiche e predisposizionc di vari contermt andio e video. Gli asser oggetto di
conferimento da parte di Giglio Group sono stati vahutati complessivaments in Furo 12,5 milioni sulla base di una
Jairness opinion commissionats dalla Societa ad un esperio indipendente. Con apposita relazione emessa in data 13
settembre 2019 la congruitd del valore dei beni conferiti ¢ stata attestata da un perito inearicato dal Registro
Commerciale Spagnolo; tale asseverazione & richiesta dalta normativa applicabile in Spagna {sinzile a quella vigente
in Italia] in tema di aumento di capitale in natura, tramite conferimento di beni. Le attivit: e le passivita della Divisione



Media sono stata classificate, in accordo a quanto previsto dal principio contabile JFRS §, come Attivitd destinae alla
dismaissione sia nel bilancio consofidate del Gruppe al 31 dicerabre 2018 ¢he nel bilancie semestrale eonsolidato
abbreviate di Giglio Group al 30 giugno 2019,

Tn data 8 haglio 209 Giglic Group, Vertice 360 ¢ Squirrel, in esecuzione del Head of Terms Conferimento Media,
harmo sottoscritte I’ Accordo di Conferimento Media. Ai sensi dell’ Accordo di Conferimento Media, Giglio Group si
& impcgnsta a conferire in Vertice 360 la Divisione Media a (fontc di wn aumento di capitale riservato del valare
nominale di Eoro 1.136.363,62 con cmissione di n. 1.136.363.620 azioni, rappresentative, alla dats del Clozing
Conferimento Media, di non meno del 5,95% del capitale sociale di Vertice 360, a favore della Sacieta.

Alla dara del Head of Tenms Conferimenta Media. in base alle valutazioni effetiuate da Giglio Group, Vertice 36i.
Squirrel con il supporto di PriceWaterhonseCoopers Asesores ds Negocios 5.L., designata da Gigho Groupyf Wlpee

dell"pperazione & stato determinalo in circa 1230000 Eare, quale valore complessivo stimato delle n. 143 ; '
azioni Vertice 368 fprezzo di sottoscrizions Bure 0,011 per azionc) da criettersi in favore di Giglio G

A segnito deliavveramento detle Condizioni Sospensive Accordo di Conferimento Media, in comform E
di Confertmento Media e al sensi della normativa spagnala, in data 25 settembre 2019 Vertice 360
I'assemblea dei soci, in prima cenvarazione, per la dats del 30 oitobre e, in seconda convecazione, per [ Y
attobte 2019, ai fni dell’esecuzione del Closing Conferimente Media. Nell’ambite dei Head of Terns Corif
Media e defi’ Accorda di Conferimento Media Squirrel si & impegnata wa "altre a volare a favore dell”Aumento di
Capitale Riscrvate Conferimento Media.

A conclusione di questa operazione di conferimento della Divisione Medis, i} Gruppo non avid alouna atfivita nel
settore media, s¢ non residuali diritli di aceesso alle piaitaforme digitali in Cina, strumentali alla propria strategia
commerciabe in ambilo e~commerce. Nella stessa direzione di focalizzazione si inserisce, peraltro, ancke 'Operazione
oggeito di questo Documento Informativo,

Perianto, 51 segnala che, rispetto al Prospeito Informativo, tatti i rischi afferenti l'area mediz del Grappo verranno
meno al momento del realizzarsi del conferimento in Vertice360,

Qualora "Aumento Riservato Conterimento Medianon sia approvato dail'assemblea dei soci di Vertice 360, la Socicta
non potrd dare attuazione sl conferimento 1o Vertice 360 delia Divisione Media. Intal caso, 'Emittente dovri iniziarc
uns nwova fase di ricerca e selezione di alfri sopgcili interessati a rilovare 1z Divisione Media, in coerenza con le
attivitd di dismissionc degh asset nan-core avviate dal novembre 2018 ¢ von il nwove Piano Industriale, con
conseguents jncremento ded costi connessi alle operazioni di ricerca e selezione nonché alla contimuazione dellattivita
della Divisione Media in capo a Giglio Group. 1.’eventuale verificarsi di tale circostanza potrcbbe deternsinare degli
effenti pregindivievoli sulle attivith e sufls situazione patrimoniale, economica e/o finanziaria di Gighio Group,

el Head of Terms Conferimenta Medis & nell’ Accordo di Conferimento Media not € previsto aleun meccanismo di
aggiustamento del numero di azieni rivenienti dall’ Aumento Riservate Conferimento Media a fronte del conferimento
Divisione Media. I prezz di mercato defle azioni Vertice 360 sofio stati soggetii, ed & probabile che rimangano
sopgetti in fituro, a volatilita od a fluttnazioni, anche per effetto del generale andamento dei mercati di capitale. £
pertanto possibile che, pur rimanendo il rapporio di assegnazione di azioni Vertice 360 comgruo in base alle
metodologie utilizzate per 1a sua detzrminazione, anche alla luce del recents andamento di borsa delle azioni Vertice
260, il valore di mercuto delle azioni rivenienti dall’ Aumento Riservate Confedmento Media sia inferiore rispetio al
valore di mercato che tali titoli avevano alla data in cui & stato sottoscritto i Head of Terms Conferimento Media.
Qualora ai momentoe del Closing il valore di mexcato delle azioni Vertice 360 risultasse significativamenie inderiore a
quello assurto nell"ambiio della definizione dei termini dell’ Aumento di Capitale Riservate, tale citcostanza potrebbe
compottare una dimimizione, anche significativa, del pattimonis netto del Gruppo. con effetti pregivdizisvoli sufla
sifiazione patrimoniale, economica cfo finanzieria della Societd ¢ un sigoificativo pregiudizio sul valore
dell’imvestimento detenalo dagli azionisti nel capitale secizle deil"Emittente.

Al senyd del””Accordo di Conforimento Media, Vestice 360 sl ¢ impegnata a procurare Iammissione delle azioni
rivenicnti dall’ Aumento Riservato Conferimento Media alla negoriazione presso la borsa di Madrid e presso Ja borsa
& Barcellona sppenz ragionevolmenle praticabile a seguite def Closing e in ogoi caso non olire il 15 dicembre 2019,



Qualara 1e azioni rivenienti dall’ Aumento Riscrvato Conferimento Media non venisgero animesse alls ncgoziaziene,
tali azioni potrebbeto presentare gli elementi di rischio propri di un investimento in stramenti finanziari non quotati
it un mervalo regolamentato, né negoziati suun sisiema multilzerale di negoziazione, né mediante un inlernalizzators
sisternatico. Pertanto, Giglio Group potrebbe trovarsi nell’ impossibikiti di rivendere & terzi le proprie azioni Vertice
360, in gquanto le richigste 4 vendita potrebbero non tovare contropartita, o nella difficolts di vendere Te medesime
azioni in tempi ragionevolmente brevi c/o v prezzi in linea con ke proprie aspettative ¢ trovarsi conseguentemente nella
condizione di dover accettare un prezzo inferiore a quello & sottoscrizione, Qualora le aziond riverienti dall’ Anmento
Riservato Conferimente Media non venissero amumesse alla negoziazione nei termini previsti dsll’Accordo di
Conferimento Media e in partieolare entro il 31 dicembre 2019, Giglie Group duvrebbe classificare la partecipazione
m bulancio tra le attivitd finanziare immaobilizzate, valorizzate alla quotazione di borsa dei titoli emessi ¢ negoziaty,
<00 canseguenti offetl; pregiudizievoli sulla situazione patimoniale, stonomics oo finanziatia della Societd. Inaltre,
I’ammissione allanegoziazione non costinisce commungue condizione sufficicnte per Ja tiguiditd delie azioni rivenienti
dall”Aumenta Riservaio Conferimento Media. Anche alla lace def dati storici refativi ai volwni degli scambi aolle
- azioni Vertice 360, tali azioni potrebbero presentare prablemi di Houiditd comuni e generalizzati 2 canga di determinati
~eventi o fattori, alouni dei quali esulano dalia sfera di conirollo dell'Emittente. Al verificarsi ¢i une o pil di 1ali event,
‘le richieste di vendita da partc di Giglio Group, quindi, poitebbero non trovare adegnaie & tempestive cantropartite ¢
. poirehbero essere altresi soggette a flutmazioni, anche significative, di prezzo coo conseguenti atfetti pregiudizievoli
. sulla situazivne patrimeniale, scouomica e/o finanziaria della Societd,

Si segnala infine che le relazioni della Societa di Revisione emesse in data 9 aprile 2019 sul bilancio d’esercizio &
consolidato di Giglio Group al 31 dicembre 2018, includone un richiame di informative alla nota “18, Risultate delie
attivitd - destingte alla dismissione ¢ dismesse™ paragrafo “Qperazione di conferimento assets media” delle noiz
iltustrative del bilancio d’esercizio ¢ cansalidato, mentre la relazione di revisione limitata della Societs ¢i Revisione
emessa in data 13 settembre 2019 sul bilancie semestrale conselidato ablweviate di Giglio Group al 30 giugne 2019
include un richiamo d'informativa al presupposte della continuita aziendale e alla valutazione delle amivitd destinate
alla dismissione,

B.2 Rischi ¢ i alluy iz di Consob inviata ad Alessandro Giglo e China System Sl
rvispettivemente in data 30 maggio 2017 e § Fuglio 2017

Seconde guantn comunicato da Alessandro Giglio, ad esito delP’indagine preliminare da parte di Consob - in sorso
alla data del Prospetto [nformalive e nell’ambito della quale erano state inviate al dottor Alessandre Giglio ¢ a Yue
Zhao richieste di informazioni tispeltivamente in date 30 maggio © § luglio 2017 - sono state natificate nel mesc di
agosto 2019 contestaziond nei confronti di Alessandre Giglio personalments e, ai sensi dcll’art. 187-guinguies TUT,
delle socictd Maxfaciory s.¢.L, da Ini stesso controllata ma senza alcun rapporto con I"Gmittente, & China Syatem s.r.).
di ¢ui Yue Zhao & amministratore unico, relative ad un Blecito di manipolazione del mercate con riguardo & operazioni
sulle azioni dell’Emittente, cseguite sul mercato ATM. Nessupa contestazione ¢ stata rivalta personalmente a Yue
Zhuo,

I soggeiti che hanno rnivevuto le contestazioni stanho predisponendo la documentazione necessaria ad esercitare,
noll’ambito del procedimento avviato, le propric prerogative difensive, negando Pesistenza di qualsivoglia
respomsabilita, Lz conclusione del procedimenio ¢ al momento previsia nella Primavera 2020.

Qualora ad esito del procedimento sanzionatorio Alessandro Giglio venisse commngue considetato respomsabile dei
Tatti contestati, lo stesso potrebhe risultare sogpetto a sanzioni su base individuale & sottoposto a sanzioni accessorie.

Si precisa inolire che nessuna contestazione & stata rivolta all' Emittente che pertanto, a differenza di quanto indicata
nel Prospetto Informativo, non & soggetta al rischio di essere considerato regponsabile ai sensi dell’art. 127-quinquies
TUF o di altre nonme. Rimane comungue ferma 1'impegnoe assunto nej confronti della Societi da parte di Alessandro
Giglio a rimborsare alla medesima ogni costo, spesa e/o onere eventualmente sostemuti nell*ambito di tale vicenda.



B.3 Rischi connessi al sisicma df controlly & gestione
L’analisi svolta in sede di quotazione aveva cvidenziate I opportunité di un adeguamento di aleune procedure aziendali

con particolare riferimento:

- all'adozions di un mmovo sistema gestionale, contabile amministrativo di reporting e finanziario;
- allaggiomamento delle procedure previsie dalla legge 262 del 2005.

Nel corse deli’ Esereizio 2018 e def 2019, il Gruppo ha lavorato al fine di sdegeare la struttura dei processi interni agli
impegui assunli nei confront di Borsa Italiana in sede di quotazienc, nonché alle indicazioni della Legge n. 26222005,

In partieolare, sono state perale avanti Te attiviti di adeguamento del sistemna di financial reporting adoitando, & parlire
dal mapgio 2019, un sucvo sistema cantabile amministrativa integrato per il reporting finanziario.

Si segnala futtavia che la Societd nel corso dell’atiuale esercizio ha avviate un processo di trasformazione, 5 T
corse Ja valorizzazione dell’area media dells Societd finalizzata alla dismissione. La Societd ha pertange Ficdis

un dettaghialo pisne di azimne prevedendo *aggiomamento delle procedure previste daila legge 262 ﬁg‘;ﬁﬁuﬂ
di rendere struttwate, documentate e verificatc tramite specifici contolli le procedurs anmyinisys
supporiande il processo di uttestazione del Dirigente preposto alla redazione del documenti contahill %0

Nel corse della fase di adeguamento delle procedure anoministrative contabili, 1a Societd ha svolte viegif
attraverse procedure di controllo integrative a verifica di quanto esposto nel bilancio consalidato al 31 di
ponché neils relazione finenziaria semestrale al 30 giugne 2019

1 sisterna di controllo di gestione Hsulta essere sostanziaimentc adcguato rispette alla struttuea ¢ alle dimension della
Societi L Fmittente, tuftavia, prosegue il costante monitoraggio sull’adeguamento dei sistemi amministrativo
cantabili & gestionali di reporting ¢ delle relative procedure in coerenza con la nucva piattaforma applicativa ed intende
inoltre adeguare 1l sistema di gestione alla mutata realta ehe ei sar al termine dell’ Operazione.

B.4 Rischi comesst all'andaments dei warging evonomici del Grappo

Nomostatte la dismissione dell'area media e ai costi straordinari ad essa collegati ¢ sosterti durante I'csercizio 2019,
i margini economici del Gruppo, suno pesitvi. L'EBITDA adiusted delle continiing operations, ovvern dello attivitd
e-comunerce, pari a 0,6 milioni di Furo (dati consolidati al 30 giugno 2018, -0.2 mitioni di eure), & sumenlato del
4§3%, norealizzato dagli aner] non ricoenti {pari a 1 milione di evro) e dapli effiiti [FRS 15,

Il Grappo, segmentando le proprie afiivitd con riferimento alla tipologia dei prodotti, dei processi produttivi ¢ dei
mercati di sboceo, ha identificato tre aree di affari (business unit): e-commerce B2B, c-commerce B2C; corporae. 5i
specifica che prima deflz decisione del Gruppo di focalizzarsi sul solo business e-commerce, § segmenti operativi
identificati dalla Socictd eranc: media, e-commeree, corporate. 11 setiote media & rappresentato al 30 piugne 2019
come scttore in dismissione. Nel primo semestre 2019, il settore e~cammerce B2B & sostanzislmente stabilc rispetio
allo stesso periodo del 2018 in termini di fattorato generato {-3%), mentre i ricavi del settore c-cunmnerce B2C sono
aurnentat del 12%. Anche la marginalitd & in miglioramento. Nel primo semestre 2019, il settore c-comtuerce B2B
ha performato meglia in termini di margini Hepette al 2018, raggiungende un margine opetativo lordo, prime delle
allocazioni dei costi centrali, superiore al 10% contro un 7% nel 2018; la Socictd ha evidenziato anche maggiori
perfonmance nel segmento s-commerce B2C in ¢ la marginalitd ¢ stata superiore al 23%, (contro il 18% del 201R).

1 margini economici di cui sopra, pur individuando un andamento positivo relativamente al business dell"Emiltents,
non possono essere considerati ai fini di tna valutazione sull’andamento futuro dei margini cconomici della Societa.

B.% Rischio connesse alle previsioni o stime di utill o crescita affesa



1l processa di analisi e valutazione svolto ai fini delfInvestiments ha comportate I'effeltnagione di stime e previsioni
relative wll'attivitd, ai risultali delle ativitd e ai relatvi fatton di riscldo di BOO in kutte 1 avticelazioni delle linee di
brsiness atitaverse ol opera la stessa. Tali stime e previsioni si hasano su dati disponibili al management di ECO che,
sebbete 1itenwti ragionevali, potrebbero rivelarsi in futuro crrati o difformi dalla vahitazione svolta. Molti fattori
patrebbero cansare differenze nello sviluppo, nei risultati o nella performance & ECO e del Gruppo a segoito
dell'lnvestimento tispstte a quanto esplicitamente o implicitamente espressa in termini di stime ¢ previsioni,

Frai fattori che potrebbero influenzare il processo di valutazione svolto, a titolo esemplificativo ¢i sono:
+  cambiamenti nelle condizioni economiche e/o di business;

» cambiamenti 2 volatilild nei tassi di interesse ¢ nei corsi azionari;

*  cambiamenti nello scenario campetiiivo di ECO;

+  capacitd di realizzarc sinergie di costo e di ricava;

+ ulteriori fattori che, allo stato attuale, non sono noti ad BCO efo alla Socista.

Lleffattivo verificarsi di wo o pitt rischi o T'errore delle ipotesi sottostanti elzborate dalle societd interessate
dallInvestimento potrebbero determinare risultati sostanzialmente differenti nispetto a quelli assunti nelic stime e
previsioni conterute nel processo valutative effettuate ai fini deilTnvestimento.

Si segnala che, nel gid citato processo di focalizzazione sullarea e-commerce, la Societd in data 15 marzo 2019 ha
approvato il Fang Industiiale che considera pienarmente gli effetti delF'operazionc di digmissione dell'area media come
" sara vonclusa in datz 30 oftobre 2019, non comprendendola nel perimetro detle attivita uperative del Grappo gid dal
" 2019. Giglio-Group si Tappresenta, cosi, come un vero player di e-conamerce, ton caratisristiche uniche nel caniesto
___'wmpcmwo nazionale, con wha presenza globale, competenze specifiche clevate & ben integrato oll'interno del proprio
* contestodi’ mercam pet le relazioi con i principali brand del made in Italy. L'Operazione si inscrisce nella direzione
:_-'\dctta,ta ‘dal piano tesso, e, e aaticipa talvolts gli esiti. Il pianc prevede uno sviluppo di una propria piattaforma
" *tecmologica ghe permctia wagpiore scatabilita in termini di transazioni gestibili e di velocita di integrazione dei sistem
dei brand coir-le piattafornme dei marketplace, olire che 'omnicanalita. Inclire, si assumono iovestimenti per lo
sviluppo della piatiaforma e-commerce in Cina, a scrvizio dei brand e delle loro vendite sui marketplace integrati alle
nostie strutture tecnologiche sviluppate nel paese e si stima un aumento del GV (gross merchandise value) in tinea
con le aspettative del mercate di riferimento (le vendite on line del fashion & lusso), sia per le nuove acquisizioni di
brand, previste in forte aumento & partirc daf 2019, sulla base delfe numerose ed importanti negeziazioni in corso,
L'Operazione ha, quindi, Jo scopo di favorire singrgie in ambito tecnologico, appoggiandosi alle maggion competenze
tecniche di ECO, proponendo risparmi negh sviluppf della piatiaforma e nella gestione della stessa. Allo stesso mado,
sara possibile proporee ai clienti prodotti di e-comnerce a pit elevata nnovazione ¢ rispondenti alle attuali tendenze
del settore, grazie proprio alla flessibilita di funzisnamento defla piattaterma di ECO. Qualora tale integrazione non
dovesse esscre compiuta e gli investimenti in sviluppo della piattaforma di e-commerce di ECO non dovessero portare
aloun bencficio ai client acquisiti o migrati dalla piattaforma di Giglio Group, i} Piano Industriale in corse di Giglio
Group potrebbe risentitne in termini di mapggioni costi, minori vendite ¢ maggion investiment.

L'elaboraziene del Piano Indusiriale si & basata, tra Fattro, su (i) assunzioni di carattere generale ed ipatetico, nonché
di natura discreziovale, e (if) vna serie di stime ed ipotesi di namra discrezionale, refative alla realizzazione, da parte
degli amministratori della Sociotd, di szioni specifiche da intraprendersi nell'arco tempersle 2019-2023, ovvero
concernenti eventi faturi sui quali gli umministratoni possono solo patzialmente influire e che polrebbero non
verificarsi o variare nel periodo di pisno.

La realizzazione degli obiettivi ¢ il raggiungimento dei rsultati previsti dal Piano Industriale dipendono, oltre che
dali'stfettivo realizzarsi del volume di ricavi indicati, anche dall'efficacia delle azioni ideniificate e dalla tempestiva
implementazione di tali azioni, secondo i tempi & con ghi impatti economici ipotizzati.

B4 Rischi i con [indebit to dell'Emiitente
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In tines generale, 'Emiucnte reperisce le proprie risorse finanviarie principalmente tamite il tradizionale canale
bancatic & con strumenti ordinari guali finanziamenti a medio/ungo torming, mutui, contratti di Jearing, affidamenti
bancar a breve wermine, linee di credito € factering ¢ dai flussi detivanti dalla gestione operativa d'impresa, nell'ambito
dei rapporti cormerciali con i soggetti debitori per 1 servizi resi ed i soggenti credilori per acquisti di heni ¢ setvizi,
tramile aumenti di capitale, prestiti obbligazionari e infine ramiie pagament! infercompany devivant dai flussi della
gestione operativa dalle imprese contrallate. Alcuni prestiti obbligazionasi emessi du Giglie Group prevedono
covenant fimanzias il cui mancato rispetto pud comportare I'obblige di rimboerso anticipato dei presiiti m essere. Giglic
Group, in. base ai dati risultanti dalla relazione finanziatia scmestrale consolidata al 30 givgne 2019 (IAS/IFRS) b un
indebitamento fivanziario netto pad = Buro 21.250 migiiuia, come di seguito evidenziato:

A Cassa

B Assegni e depositi hancari e pastali - - -

C. Tholi detenuti per [a negozhazione - - -

b, Liguidita (&) + {B)+ ('C} 2.558 2.558 2.889

E Crediti finanziari correrdi 580 580 20

E Diehiti bancat] cerrenti {6.510} {6.510} (3.307)

G Parte corente dell'indebitamenta non corrente {4.883} {4.883) (6.304}

H Aleri debhti finanziari correnti {2.383} {1.861) [899)
di cud con Parti Cowrelute fef

L Indebitamenta finansiaric corrente {F)+ (G) + ()  [14.076) {13.554) [16.008)] S5
Indebitamento finanziarlo corrente netta ([} + (E} S gt

1. + (D) {10.938) (10.415) [12.504) ) RY

K.  Dehiti bancari non carrenti {6.535) {6.535) (2119 o

L. Obbligazioni emesse [453) [453} (2.219} & .
di cud con Part] Correlote ) -

M. Altri debiti non correnti {3,323 (1.566) {2.325)
Indebitamento finanziaria mon conente {K] + L} +

N. {M) (10.311) {8.654) [6.563)

0, Indebit ta finanziaria netta {1) + {K} {21.250) [19.071} {19.164)

Resta inteso che non vi & garanziz che in future 'Emittente possa negoriare ed oftenere § finanzismenii necessari per
lo sviluppo della propria attivita v per il rifinanziamenta di quelli i scadenza, con le modalitd. i termini £ le condizioni
offedic finosa dal sistema bancario per analoghe iniziative. Conseguentemente, gli eventusli aggravi in tevmini di
condizioni economiche dei nuovi finanziamenti rispette a quelle atmalmente applicabili efo Feventuale fitura
riduzione della capacit di credita nci confrontt del sistoma buncario potrebbere avers effetti negativi sulls sitvazione
econeimnica & Hnanziaria dellEmitiente cfo del Gruppe.

B.7 Rischi connessi all'arnazione delle strotegie i sviluppo e ded programmi fitur!

L'obiettivo di Giplio Group ¢ quelle di creare un meedello pienamente integrato in termini di eansli distributivi a
supporto defle csipenze di presenza nei mcecati digitali dei prope cliends.

1! gruppo & impegnato sia io ambito B2C sia B2B. Lintegrazione tra [ due modelli di business, principal (B2B) ed
agent (B2C), consente di gestire in maniera ottimale lo séock di magazzino dei brand, sia on-season che off-season,
puntando ad un sefl-through del HI0%, ciod ad nna vendita completa della merce che w drand intende vendere in una
stagione. T modetlo di business B2C, gestito dalle controllate IBOX SA € 1BOX s.r.l, rappresenta il nucleo digitale
del Gruppe che consiste nell'attivitd di fornitura di scrvizi digitali per Ja gesiione non sole dei siti e-commerce
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weonobrind di archi del fashion made in Haly ma anche per la gestione def canale di vendita attraverso i marketplace.
IBOX SA ha mma pisttaforma tecnologica capace d geslire il sito monobrand, |z connessione con | marketplace,
l'integrazions con sisterni di pagamento e con ta logistica. Il modello di business B2B, invece, ha lo scopo di abilitare
le vendite indirerte on fine dei brard sulls pid importanti piatraforme e~commerce a lvella globale, offrenda ai brand
una distribuziene addizionale alle reti fisiche. Il canale B2E sfiulta la stessa piattaforma utilizza per il B2C.

Druramts 1a fine del 2018, i Gruppo si & spostato dall'essere un more service provider ad cosere un digited enabler. Se
fina al 2018 il Grappo ha sviluppato pid di 100 progetti per importanti rand, spazisndo dalta creazione ¢ gestione in
twtto il mondo di piattaforme e-commercs allo sviluppo di tecnologie capact di supportare 1 brand nefte attivie buying
e refifl del wholesales, oggi il Gruppo cob n'imica piattaforma intsgra tatte fe esigenze del Arand con u approceie
unitarig,

Questi sono i fattori crilici por il successo del modello & IBOX, una teenologia proprictaria in grade di conpetters i
brand m modalits plug & play ad uno o pit marketplice, attingendo da una selerione di olre 200 piattaforme wel
mondo.

1l Gruppo intende perseguire quests strategiz anche atiraverso acquisizion per lince esterne. Quatons il Gruppo non
fosse it grado di realizzare efficacemente Ia propria stratepia ovvero di realizzarla nei tempi & nei modi previst, 1a
capacitd del Grappo di incrementare | propri ricavi & 1a propria redditivitd potrebbe essere inficiata e cidy potrebbe
.avere un efferto negativo sull'attivita ¢ sulle sue prospettive di crescita, nonché subia sua situazione econonnica,
" patrimoniale ¢ finaoziaria.

B Risqhz:;_r_fmnmi al reperimento i fonii di firanzi to per Iz vealizzazione deila strategla industriale

-A].'ﬁhe 'dé'l'ln: realizz'azi'dnc'del Proprio piano industriale, il Grappe ritiene necessario completare aleune azioni che
. omplesswnmen‘re sono censiderate Ml che sufficienti per il soddisfacimento del fabbisopno finanziario previgto:

) 1'._' negoz]azwnc di finanziamenii s medio-lungo termine con if sistema bancario, anche in ¢ocrenza con le direttrici
" del Piano Industriale che definiscono una struttura del debito bancasio oon una durata media finanziaria pil unga
delPatruale. La Societd riscontra il supporto del socie di maggioranza, Meridiana Holding $.r.l, come gi3
avvenuto in passato, alla finalizzazione di queste operazioni, nell'intezcsse della Societd. A tal proposito si
sottolinca che la Socieis continua ad avere inintervotti xapport ordinari con il sistema bancario per I'erogazione
di ¢redite & supporte del capitale circolantc necessario per alimentare il basimess dell'e-commerce ed in
particolare l'attiviti di distribuzione di prodetti tashion come dimostmto dall'attivazione di vati comtratt di
finanzizmento lunge tuito il periodo dei primi & mesi del 2019;

2. ottimizzazione della posizione creditoria TVA che al 30 giugne 2019 ammontava a circa euro 7,0 mitioni. In
particolare, al fine di contenere l'incremento del credito IVA il Gruppo sta raceogliendo 1¢ dichiarazioni di intento
presentate a1 propri foritori al fine di poter effetiuare acquisti senza 1'applicazione dellTVA. A tal proposito si
svidenzia che la Societd & impegnata a richjedete il rimborso del residuo credito IVA pari 8 Furo 4,5 milioni
relativo a TROX SA, il cui incasgo & previste nel quarte trimestre 2019;

3. eservizio della delega conferita al consiglio i amministrazione di Giglio Group da parte dell'sssemblea degli
azionisti del 29 attobre 2018, valevole per il periode di 5 anni dulla data deBa delibera assembleare, pex
aumentare il capitale sociale a pegamento, ai sensi dell'articolo 2443 del codice civile, in via scindibile, con
esclusione del diritto d'vpziene, come previsto dall'articolo 2441, comma 4, seconde periode del codice eivile,
ne limiti del 10 % det capitale sociale preesistente medianle emissione, anche in pitt rawehe, di azioni ordinarie
prive del valore nominale, da offtire in sottoscrizione ai soggetti che saranne individuat dal consiglio di
amministrazione - ivi compresi investirori qualificati industrali e/o finanzian - a condizione che il prezzo di
emissione delle azioni earrisponda al valore di mercato delle stesse € cid sia confermato in apposita relazione da
i tevisare [sgale o da una societa di revisione legate. L'obiettivo dell'esercizio di questa delega ¢ du riscontrarsi
nell'interesse dells Societd ad avere maggiore dotazione finanziaria al fine di accelerars il proprio piano di
sviluppo, di poter beneficiare detle evenruali sinergic provenienti da un socio fndusiriale operante nel settare di
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riferimento, ne} rendere pitt liquids la negoziazione del titolo, nonché far fronte ad evenmali deffeit patrimoniati.
A tal proposito si evidenzia che 'azionista di maggioranza, Meridiana Holding S.c.1., ha coowmicato al consiglic
di amministrazione il proprio inferesse, tenute conto dell'andamento det titolo nel corsa del primo semestre 2019,
alla eventuale sottoscriziene di un aumento di capilale per guanto di prapria competenza.

Resta inteso che non vi & garanzia che in fisturo 'Emattente possa negoziare e oltenere 1 finanziamenti necessan per lo
sviluppo della propria attvith o per i difinanzizmento di guelli in scadenza, con Je medalitd, i termin & ls condizioni
offerie finora da] sistema bancario per aualoghe iniziative. Consepuentemcnte, gli cventuall aggravi in termind &i
condiziom ceunomiche dei noovi finanziamenti rispetto a quelle attualmente applicabiti efe V'eventvale fuivra
riduzione della capacita di credito nei confromti del sisterma bancario, potrebbere avere cffeti negativi sulla siazinne
economica € finanziaria dell'Bmittente cfo del Gruppo.

B.9 Rischi connesst o governo societario

Ne) corso degli ultimi due esercizi (2018 — 2019} ed in particolare successivamente alla quotazione sul Mercato
Telematico ltaliano, la Societd ha adottato meccamson di governance e procedure inlcrne che rispettano gli stapdwrd
di governance intermezionali ¢ le besi praciice.

Nele attivitd di governance, 'Emittente si ¢ adeguate alle disposizioni del Codice di Avtodiscipima delle societa
quotate e il funzionamento risulta in linea con la maggicr parte delle previsioni in ceso contenute.

Rispetto a quantn indiesto nel Prospetto Infonnalive, non si segnalapo pertanto particolar? rischi i g

B.I1d Rischi connessi ai rapporti cen Parti Correlate

In ottemperanza a quanto disposta dal Regolamento Parti Correlate ¢ successive comunicazioni inte
3 maggio 2017, il consiglio di amministrazione della Societi ha adotiato una procedura intema val aa\&* e T O‘x -
regole ¢ principd af quali attenersi al fine di assicurare la trasparenza e |a eoirefiezzy, soglanziale e procedura}a-éfal-}e’ d
uperszioni realizzate da Giglio Group con parti correlate, direttamente ovvero per il framite di socictd dalla stessa
dircttarmente el mdirettamente coniroflate. moltre, in data 11 maggio 2018, ha costituite il Comitate Conwollo &
Rischi e Parti Corrclate, altualmente composto da due amministrator indipendenti (nelle persone ded signori Giorgio
Mosci ¢ Silvia Olivotte). Come prevista dal Regolamentoe Parti Cotrelaiz, Ja proceduora interma é stafa approvata dal
consiglio di amministrazione con il parere favorevole dei consiglieri indipendenti.

In conformitd con quanto suggerito dalla Comunicazione Consob DEM/I(078683 del 24 settembre 2010, suddetia
procedura & soggefta a rivalutezione annuale e, da ultimo, & state oggstto di verifica da parte del comsighio di
anuninistrazione nel corso dell'ssercizio 2019,

Rispetto a guante indicato nel Prospetto fnformativo, non si segnalano ulteriori operazioni rilevant con pari cotrelate,
conformements alla Procedura con Parti Correlate adottata dalla Societa.

B.11 Rischi connessi @i contengiost legali in essere

La Societd accertz yma passiviid a fromte di comienziosi e rischi derivanti da cause legali in como quando riticnc
probabile il verificarsi di in esborso finanziario & quando Fammontare delle passivitd pud essere ragionevelmeote
stimato. Nel caso in cui un esborso finanziario diventi possibile, ma non ne siz determinabile l'anmmomtare, tale fatto
& riportalo nelle note di bilancio € nelle note defle relazioni finanziarie semestrali,

Al momento la Socictd non ha I essere conpenziosi che, per via della possibilith di soccombetiza © per via
delltammontare, risultino comportare sitvazion! di particolare vischio econonmico.

B.I12 Rischi connessi al contenziose fiscale in essere
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3i cvidenziano inoltre, i rischi connessi alta non prevedibilith dell’esin dei contenziosi fiscali in essere e alle possibili

sanziond derjvanti.

In refazione agli avvisi di aceertamenti fiseali relativi aghi anni 2010, 2011 ¢ 2012, nofificati in data 12 gennaio 2016,
pur essendo risultate vittoriosa in sede di gudizio di primo grade, la Socicti ha deciso di aderire alla definizions
agevolata delle controversic pendenti di cui al D.L. 119/2018 convertito nella L. 136/2018. La definizione ha
conporiato an minime esborso dal munscnto che la societd ha potuto utilizzare ai fini delia definizione eurc 54.512 48
che aveva gid commisposio acl 2016 in pendenza di giudizie e gia imputato & conto econvmicn, Conseguentenente, alla
Data del Documente, non sussiste pid aleun contenzioso pendente,

81 segnaka altresi che, a seguita della notifica di Comunicazion di irregolaritd (cosiddeiti “Avvisi bonari™), relative
agli anni di imposta 2012, 2003, 2014 ¢ 2013 per Tres, Trap ¢ ritenute, la Societd ha ottenuto 1a rateazione per il
pagamento degli imposti richicstl,

Tali importi sone stati iscritti m bilancio tra 1 debiti tributari e, alla data del 30 setterabre 2019, risulia un debita residuo
per rate da pagare per complessivi euro 136 mila.

Si segnata che & in corso una veniies sull wnno di imposta 2014 a seguito di questionarie notificato alla socicta M-

Three SatCom sl che & stata fusa per incorporazione a Giglio Group nef 2016, La verifica potrebbe comportare
'. maggint impoite per circa enro 53.000 che verrebbero assorbite in compensazione da maggior: acconti versati negli
nni prc(_:e.d.enti.-: _ . B

K Si segnala infine, che Il:ﬁgenzia dolle Entrate di Prato sta conducendo ung verifica fiscale in capo alla smbile
B ggﬁiziaziont:ita]iana di IBOX SA at five di accertare la congmitd del reddilo attribuito alfa stabile stessa per il

periodo’di imposte 2016. Dai primi risconte avuti si ridene che 1 Agenzia delle Entrate di Prato potrebbe imputarc
alla stabile organizzazione . maggior reddito ¢ conseguentemente correlative maggiosi imposte.

In case di accertamento, vi sarammo delle ripercussioni anche negli esercizi swecessivi (dal 2017 al 2019).

B.13 Riscli conunessi alla nar contendibilitd della Societd

Si evidenzia il rischio connesso alla non contendibilita della Societd dovito all'atmale composizione del capitals
socizle delIEmitiente. :

Alla Datz del Prospetto Informative, il capitale sociale dell'Etnittente & suddiviso come segue:

- il 55,67 del capitale soctale € detenuto da Meridiana Holding S.1.l. (societi partecipata da Alessandvo Giglio
in misura pavi al 99% e dalla di i moglie Yue Zhao in misura pari al 1% del capitale sociale);

- il 9,91% del capitale sociale & detenuto da DIOCOMO Digital Italy S.p.AL;
- il restante 35,14% del capitale sociale & ds comsiderwrsi Jottante,

Sisegnala che, auche a seguilo delYammissione alle negoziazioni dell Emittente sul MTA segmento STAR, Metidiana
Helding 5.r.1. controlia di diritto la Societd, che non & pertanie contendibile.

Inolire, Meridiana Holding Sl & ticlare di diritd di vow sufficienti o determinare U'approvazicne, da parte
dell'assemblea ordinaria dei soci dell'Emitiente, di ogni delibera di sta competenza € a nominare la maggioranza dei
membri del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale. Meridiana Holding S.rl., inoltre, non detiene uma
partecipazione sufficients idonea a delerminare le decisioni dell'assembles straordinaria dei soci dell'Emittente, ma &
m grado di opporsi all'approvazione di ogni delibera di commpetenza dell'assemblea straordinaria. Inolire, in assenza di
un'ampia partecipazione degh azionisti dellTmittente a tali assemblee straordinarie, di fatto puo essere titolare di
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diritti di voto sufficienti per approvare dette delibere.

B. 14 Dichiavagioni @i stimn e preminenzi

11 Prospetto Informativo contiene alcune dichiarazioni sul posizionamento competitivo del Gruppo incluse stime,
dichiatazioni di preminenza, valutazioni di mercato ¢ comparazioni eon i concorrent, formulate upicamente dalla
Socictd s1essa sulla base defla specifica conoscenza del settore di appartonenza, dei dati disponibili ¢ della propria
esperiengd, Tali informazioni sone, ad esempio, Aporiate nella deserizione delle atlivita della Societd, dei mercati e
def posizionamento competilivo della Societd, dei progranimi firturi e detle strategie. Tali informaziond non sono wate
oggetio di verifica da parte di terzi indipendenti.




2 INFORMAZIONI RELATIVE ALL'OPERAZIONE
2.1 Descrizione sintetica delle caratteristiche, modalith, termiui e eondizioni dell'Operazione

In data 12 seitembre 2019, Giglio Group ¢ i Conferenti hanno sohtoscritte U'Accordo di Investimetta volta a
disciplinare — inter alia — i temini e le condivioni delf Aumento di Capitale, nonché della liberszione del medesimo
medianee il Conferimento, da cffettuarsi in proporziome afla percenmale di capitale dagli stessi derenuta in BCQ.

Alla Data del Documento Informative le Quote sisultano essere cosi ripartitc:

. Gedeone WEB S.r.L in Houidazione, con seds legals in Milano {M1), Corso Genava 6, 20123, iscuitta al Registro
delte Improse di Milane, Munza ¢ Brianza, codice fiscale 08236310965, deticnc una quota di nominali Fare 19.201,00
(diciannovemiladuecentoune/00), pari al 51.2% (cinquantung virgola due pereento) del capitale sociale di ECOz

b. Barni Carlo S.p.A., con sede legale in Busto Gatolfo (MI), Via Arconate 63, 20020, iscritta af Registro delle
Imyrrese di Milano, Monza e Brianza, codice fiscale 10635290157, detiene una quota di nominali Buro 12.000,00
{dodicimila/00), peri al 32,0% (trentadue percento) del capitale sociale di FCOs;

. Testa Daniele, nato 8 Busto Arsizia (VA) il 31 dicembre 1975, residentc in San Bagtolomé de Tirajana (Las
Palmas), Calle Puerto del Carmen 33 (Spagna), codice fiscate TSTDNL75T21IB300Y, deticne ana queta di nominali
Euro’1.875,00 (milleottocentoscttantacingus/00), pari al 3,0% (cinque percenta) del capitale sociale di ECO;

= - Parravicing Glorgio, nato a Milano (M), il 30 maggio 1966, Milano {MF), in viz Fatchenefratelli 22, 20121,
vodice fiscale PRRGRGGEE30F205B, deliene wna quota di nominali Euro 1.800,00 tmilleotoconto/00), pad al 4,8%
+ {quattro virgola dtte percento) ded capitale sociale ¢ ECO;

& Cucc_arm'i;_iﬁce'nm, nato a'Stigliano (MT) il 30 agosto 1980, residente in Sesto San Giovanni {M1), via Podgora
60, 20099, codice fiscale COCVUNEOM30I954F, detiene una quata di nominali Euro 730,00 {seitecentocinguantz/00),
pari af 2,0% ({due percento) del capitale sociale di BCO;

£, Canegrafi Andrea, pato a Rho (MI) il 28 settembre 1980, residente in Pregnans Milanese (M), vialc Lombardia
12, 20010, codicc fiscale CNGNDRROP2EH264K, detiene upa  quota di  nominali Eure 750,00
{scitecentocmquanta), pari al 2,0% {duc percento) del capiiale sociale di BCO;

£ Napol Maren Awtonio, nato a Milano (MI) i 27 gennaio 1982, residente in Milano (MI), via Maeo Magchi
42, codice fiscale NPLMCNZ2A2TF205D, detiene una quots 4 nomdnali Eure 562,00 {cinguecentosessantadue/00),
pari all't, 3% {(uno virgela cingque percento) del capitale sociale di ECD; ¢

h. Fumagalli Marco, nato a Mariano Comense (C0)), residente in Ruvigliana-Lugano (Svizzera), via Ceresio di
Sovigliana 18, codice fiscale FMGMRCTOH27ES5IT, detisne wna quota di nominali Bure 562,00
(vinquecentosessantacue/00}, pari all'l,5% (uno virgala cingue pereento) del capitale sociale di ECO.

L'Operaziene prevede che ['Anmento di Capitale venga liberato mediante il Conferimento, 2 fronte dell'emissione da
parte di Giglio Group di 757.000 azioni ordinarie senza indicaziose del valore nominale, al prezzo wnitarie di
emussione di Euro 3,5 di coi Bwre 3,3 a titolo di sovrapprezzo, per un comtrovalore totale, comprensivo del
sovrapprezze, pari ad Eure 2,649.504,00.

] Gredeone WEB Bxl. in liquidezione ha facoltd di cederc Je proprie quote detenmte in BCO e hutdi [ diritti ¢ gli obblighi
deriventi dall'Accorda di Tovestimento al dolt Antonie Lembo, mato o Milane i1 30 dicembre 1068, ol
LMBNTNGET03F205T, o ad uns sovictd fiduciaria da questo nominata, prima dell'esecuzione delPAumento di
Capitale.

1 Barni Carlo 8.p.A. ha facaltd di cederc le proprie quale delenute n BCO & tutti i divitti ¢ gli obblighi derivant
dall'Aceordo di Investimentto alla propria controllante BH Si.1., prima dell'esecnzione dell'Auments di Capitale,
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Sulia base della relazinne di stima, redatto da un csperlo terzo, incaricate dai Conferenti, Giglio Group ed 1 Canderenti
hanna convenuia che il valore complessiva del Conferimento fosse pari ad Euro 2.649.500,00 & che esso, per le rapioni
discusse infra, venisse impurato quanto a titolo di aumento di capitate in Euro 131400 e per il restante ammomare,
pari a Eure 2,498,100, a sovrapprezzo.

11 capitale sociate di Giglio Group @ ad oggi rappresentato da numero 6.040.250 azioni ordinarie. pertanto, 2 segwio
dell'emisgione di 757.000 nuove azieni, i capitale seciale di Giglio Group savd rappresentato da complessive
16.797.250 azioni ordinacie. In seguito alla sowoscrizione dellAwmento di Capitale con conlestuale Conterimento, §
Soci conferenti deterranne pertanta 11 4,51 % del capitale sociale di Giglio Group.

Le n. 757.000 azioni ordinarie di nuova emissions avranno | medesimi diritti dellc azioni ordipatie gia in circolazione,
miltavia ai sensi e per gli efferti dell'art. 2343 -guater, quarto commy, del Codice Civile, saranno iralienabili, fintanto
che gli ampoinistratori nan sbbiano provveduto agli adempiment richiesti ex articolo 2343-guater.

Nel determinare i tevmini e le modalita di esecuzione del Conferimento, il consiglio di amnumstrazione di Giglio
Group ha adottato le opportune procedure © cautele, volte a garamire linfegrita del capitale socizle € a ftelare gli
interessi depli aziowisti ai quali non spetta ii diritte di opzione.

IM'BNTN&STD%FZ[BT fa propria posmnnc (inclusi woti i |:imtl1 ed ohblighn) nel]’Acmnﬂn 'ﬂ‘; I;aéW 4
congiuniamente alla propria Quota; ¢ per (i1} 12 socicth Barui Carlo 8.p.A. che potri trasferire esclusivaiiehtes
della proptia controllante BH 8.k la propria posizione (inclusi tutti i diritti ed obbllghl)nell'ﬂocordo &h
congiuntamente alla propria Quota.

Nel complesso, 'Opetazione si inquadra nel processo di focalizzazione, valorizzazione e sviluppo di asver &
competenze di Giglio Group nsl settorc del commercio elettronico, in linea con il Piste Industriale, appravaio dal
consiglio di amministuzione in data 15 marzo 2019,

2 1 7 Dexcrizione di ECO, secietd ogeenio dell'Operarions

TCO nasee nel 2014 rilevando 11 rame d'azienda 1elativo a mtta la panie di fornitura di servizi in ewsourcing di e-
commeree, dalla societt Terashop S.p A, Terashop S.p.A. era una gocietd auiva nell's-commerce siv. dal 1999,
qualificandosi in tal sense, come una delle prime aziende itaiiane antive nel scttore. Terashop nel 2014 era gid attiva
nel seltore dell'e-commerce, assistendo i propri Brand clienti, ai quali forniva una vasta scelta di servizi, tra i quali, Ja
creazione ¢ gestione del sito e-commnerce, 1a logistica e il customer cave. Terashop era gia presents ¢ all'avanguardia
in modelli di bresiness oggi considerati ordinari nell's-commerce quali: consegna a domicilio, pick up poins (raceclta
della megce ordinata da oltre 200 punti sul tertitorio nazionale) ¢ farh safes (intendendosi vendite private).

Con lucquisizione del ramo d'azienda ECO ha acquisito i marchie Terashop e ha proseguito nell'attivita del ramo di
azienda asquisito da Terashop. Aftualmentc ¢ atiiva in tre principali linee di business: servizi di e-commerce
outsourcing, servizi di tecnologia da offrive a catenc di distefbuzione per la loro gestione diretta dell'e-commerce,
servizi & fidclizzazione della base clienti dei brand ¢ la gestione dei loro eataloghi rewordrpremi (cffettuali per il
wamile della divisionc incentive ¢ favalty).

Atmalmente ECO & uno dei pitt importatti awisonreer di servizi di e-commerce in Ralia, con grandi competenze
nell'ambito della tecnalogia in atea e-commerce, il vero punto di forza della societh. L'attivith di ECO si concretizza
in quella di e-commerce autsonrcer (come agente del chente) e di e-commerce infegrator (come consulente a1 clientt
per il supporte della laro gestione dell'e-commerce) € si basa su una propria piattaformea sviluppata internamente.



E stata antesignana della omincanaliid, permettendo di integrare vari mods1li di business: vendita on ling, consesne al
punte vendita, totem, supporto flash sales, utilizzo di coupon.

Ogci conta svariate decine di relazioni commerciali, molti e-commerce gestiti diretiamente e offre molieptct servizi
in eloud ¢ soluzioni di operativitd integrata tre sistemi propri ¢ sistemi del clierte.

RUO ¢ una societd che opera nel settore del commercio eletironico ed & proprictaria di una pruprda piatteforma,
sviluppata internamente & continuamente mantenuls ed sggiomats, controllatz dircttamente od offerta ai propri clicnti
con un elevato gmde di persevalizzazione. La societa € in grade di offrire ai propri elienti una serie di servizi com una
gestione completamente intcma, quali  serviz di ereazione d&i on fine store, servizi di web-design, di magazzinaggio,
di Jogistiea & di spedizioni, servizi di cuszomer care e gesticne del clieme finale,

La piauaforma di cui ECO & sviluppalrice e proprietaria ha la capaciti della gestione web del sito e-commerce e

gestisce il cataloge dei prodotti (permettendo di inserirs ¢ codificare muovi prodotti, modificare le descriziond, i prezzi

¢ le disponibilitd dei prodotti); inoltre il CMS (conten: maragement systent) permette di gestire tuita Ja parte di

. contemiti presente sul sito (banner, conlenuti tesmal, Janding pages). La piattaforma prevede anche il modulo relative

all'attivits di call center, ovvero abilita il call center ud inserire ordini telefonici; questa modulo atilizza il varrello del

+ . Sito e-contmerce ed & integrato nel modulo di gestione ordini. Questa funzionalits & distintiva di ECO e si costituisce

. .- .¢ome’un prodotto di punta tivallo alle socictd di teleshopping con Vi proprio sito di e-commerce. La piattaforma

- ... comprende anche I'OMS, order management system, che permetie di gestire tutto il percorse dell'ordine, la
‘ © fatturazione, la spedizione, Peventuale drop shipping ed evenuali resi.

Inoltre; peculiariti pressoche unica della piattaforma di ECO & che tutii i moduli deserit sono cosiddetti "mul
tengnd”. Ad esempio, uno stesso prodotto pud essere venduto s piii di un sito ¢ il modulo ardini pu ricevere ording
da pidt di un sihgolo sito,

Nel 2018 ECO ha consegvito ticavi pari a circa Buro 12 milioni (dati non assogpettati a rtvisione), COn Una cTescita
costente del 15% anoua nel triennio 2016-2018, supportando transazioni e-eommeree per un controvatore di oltre Eoro
340 imilioni a favore dei propr cliend.

ECQ esprime una redditivitd in hnea con il settore, con un EBITDA compreso tra il 5% e il 6% sul fatiuraio,
prevedendo per esercizio 2019 un anno in cresvita eon una previsione di chinsura intorno a Bure § milioni (+16%).
1 primo semestre 2019 si & chivso con un fatturato & circa Buro 3,7 milioni, dovendogi anche tener conto del fatto
che, cotne tipico nel settore e-commerce, & il secondo semestre 2 registrare waggiort vendite e profitti.

2412 Modalits, condizinp) e termint dell'Operazions relative forme ¢ tempi di pa; tnfincassa; criteri Seguiti pex,
mmmmuqmmﬂwmmmm asupporia del prezeo, precisonde
s sona state predisposte da espert] indipendenti nonché data e soggetio he lo ba vilasciate; soggetti dods cui le
aHivitd

L'Operazione evverrd tramite ua aumento di capitale riservato dell'Bmittente ed il contestuate conferimento delle
Quote da parte dei Conferenti. Queste modalith i effettuazione dell'Operazione consente a Giglio Group di regolare
la stessa mramite mmo scambiv di quote/azioni, preservando la propria flessibility fnanziaria attuale, A fronte di tale
Operazione, la posizione finanziaria nettx di Giglio Group si increncenterd della posizione finanziaria netta & ECO
alla data di efficacia de] Conferimento prevista contrattualmente posiliva, Al contraro, invecs, qualora si fosse scelto
di regolare Toperazione in contanti, ia posizione finanziatia nctta di Clighio Group sarebbe aumentata del
corrispondente importo di acqguisto al netto deliz posizigne finanziaria di BCO.

Per quanto concerne il eriterio urilizzato per fa determimazione del corrispettivo di conferimento delle Quote & ECO,
i Conferenti si sono avvalsi della valutazione di un esperto indipendente, dott. Massimo Gramendi, commercialista in
Cuneo il ("Perito™), rilusciata it 16 sefternbre 2019, Per la determinazione dell'enterprise vafie di ECO il Perito, nel
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[urmnlare la propris valutazione, ha adoltalo il wetodo reddituale nella sua varianie con durata defla vita fimitata &
determinazione del valore finale, sccondo la seguente formula:

W= Z R (LA k) TV 5 (L k)
t=tE

dowe:

W = valore del capilale sconomico dell'azienda;

Ri = redditi nctt aticsi nel periodo di proiczione esplicita del Piano Industriale;
ke = costo del capitale proprio;

n = periodo espliciio di pianificazione (espresso in pumerc di anni, nel caso specifico n = 4,5 — si anualizzgal-3
ginymo 2019); ! -

V = Terminal Value

che rappresenta il Terminal Vafue, & il radchto medio sostem”bllc atteso per tutli ghi annd succcssi\
pianificazione esplicita (dal 2024), anch'esso attualizzato.

Il Perito ha determinato i redditi netti normalizzati attesi, esaminando alcune postc di bilancie ai fini " del
determinazione di eventuali rewifiche sul reddito netto. Il Perito ba. volute in questo sense nonmalizzare i risultati degli
esereizi presi in considerazione limitandosi esclusivamente a quegli elementi di straordinaricta.

Sulla haze dol parere vatutativo sopra esposto, il Perito ha ritetrato ragionevole determinare I'Exterprise Vatue in Euro
2.524 830.

11 Perito ha altresi utilizzato il metodo ded multipli di mercato guale metodologia di controlle.
L'applicazicne dolmnctode in esame, come effetuata dal Perito, 5) ¢ arficolata nelle seguent fask:

{. determinazione del campione di riferimento: =i fini della scclta del campione delle socicti comparabili, i1
Perito ha ritenuto di offetiare il giudizio sulla base di una serie di fatbori essenziali che, nella prassi, vengono
principalmente individuati uei seguenti: (i) apparicnenza ello stesso setlore; () dimensione; (iii) rischi
finanziati della society; (iv) omogeneitd effettiva detle grandezze utilizzaie; (v} tipo di povernance adoiiala;
{vi) stadio di vita della societd; (vil) trasparenza; {vidi) ecc.;

bt

scelta def multipti significativi: in questa sede il Perito ha scelto i segnenti mulipli, wilizzati pid
frequentemente per le valutazioni dazienda: (i) EV/EBITDA, rapporto tra caterprise value & margine
operativo lorda: (i) EV/EBIT, rapporio tra enferprise vahe ¢ teddito operative;

2 caleolo dei multipli prescelti per le societd del campione: il Perito ha indicswo che in generale 1 multipl
vengono calcolati sulla base dei dati fnanziari dell'anno vorrente e di quello suseessivo, tuttavia & possibilc
scegliers intervalli temporali diversi in bese alle specifiche reallé del settore e del contosto di valutazione. In
questo caso, il Perito ba utilizzato i multipli caleolati so 2019 & 2020;

4, applicazione dei multipli alla societd oggetto di valutazione: il Perilo ha applicato i rapporti cosi ottenuti alle
grandezze economiche, patrimoniali ¢ finanziarie della societh che intendeva vatutare.

Al fine di determinare il valore di ECO & stato necessario per il Petito sommare algebricamente la posizione finanztaria
netta ("PEN") di ECO, tale prandezza definita come la somima delle anivita e delle passivita fnanziarie che generano
interessi esplicitl. La PN j ECO alla data di siferimento {30.06,2019) della Perizia & stata stimata in Furo 883,950,
cosi cotme emergeva dalla sitgazione pattimaniale a tale data predisposta da ECO.
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Tuttavia, ai fini della Perizia, il Petito ha teputo in considerazlone quant) previsto dallAccorde di Tnvestimento il cui
articolo 3.6 (Impegni rispetto alla disponibilHa di cassa eal capitale circolante neto) stabilisce quanto segue: "Le Parti
st danme atte e convengono che lattribuzions delle Nuove Azioni a froate delle Quote & stata comvenia assumendo
che alla Data di Esveuzione {la data & sotioscrizione dell'atta di conferimento, ndr) — e pertanto i Conferent? si
impegnana a fare 5i che — alta Date di Execnzione, {.. ] la Cassa alla Data di Eseouzione sia pari ad almeno Faure
200.000,00 (deecentomifa/00)".

Alla Tuce di tutto quanto sopra csposto ¢ {0 patticelsrs della previsione contratinale contenuta nell'art, 3.6 deil’Accordo
di Investimento, 11 Perilo ha vitenuto di dover pradenzialments considerare, aj fimi dofla Perizia, una PFN di ECO pari
ad Euro 200, 000,00,

Sulla base di quanto precede, il Perito ha ritenuto ragionevole determinare VEnferprise Fadte di BCO in
Euro 2.724.830, s . -

1l Perito ha altresi precisato che tale valore & stato confermato dalla valutazione effettuata con 1 metodologia di
contrello, ovvero con il metodo del moltiplicatore dellEBITDA/EBIT.

- i prezzo sottostante 'Operazione £ stato infine originato a seguito di trattative di natoa negaziale svoltesi tra le Parii
- inun contesto di reciproca collaborazione, trasparenza & soddisfazione,

21 3 Indivacione delle compagine. wrionaria di Giglio Group o sepuitn dell'dumenio di Capirale

A seguito della softoscrizions dell'Aurnento di Capitale mediante il Conferimento, 11 capitale sociale di Giglie Group
sard aumentato di Evro 151.400,00, passando pertanto da un valote di Enro 3,208,050 ad un valore di Buro 3.350.450,
1l capitale risukerd suddiviso in 16.797.250 azioni ordinarie.

A seguito dellAumenta di Capitale ¢ per quante noto aHla Societd in basc alle comunicazioni obhbligatorie, la
compagine societaria di Giglio Group risulteri essere cosi costityita:

Moridiana Holding .0, ' 8929.765,00| 5316308308
Docome Digital Italy 5.p.A. },58.8.948,00 9,450572251
(Gedeone Wels Br.L in liqnidazionee 387.584,m0 2,307425323
Bami Catlo 8.p.A. 0 242.340,00 1442140827
Dianiele Testa 37.850,00 0225334504
Parravicini Giorgio 36.336,00 021632124
Cuccarese Vincenzo 15.140,00 0090133802
Canegrati Andrea 15.148,00 090133802

a 8i segnala che, ai sensi dell' Accordo di Investimentio, (i) le quote attualmente detenute da Gedeone Web s.t.l. in
liguidazions in ECO potrebber essere traslerite, prima del Conferimento, al signor Anfonio Lembo o societd
fiduciaria da questi nominata, il quale pertanto patrebbe risultare socio di Giglio Group, e (i) Ie quote attualments
detente da Barni Casle 8.p.A. in ECO potrebbers essers trasferite, prima det Conferimento, alls propria
controllante BH 5.1.1,, che pertante potrebbe risnitare socio di Giglie Groyp.
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Mapoleonc Marco Antonia 11.355,00 0,067600351

Fumagalli Marco £1.355,04) 0,067600351

FLOTTANTE 5.521.534,00 32871654359

Cawme cvidente, all'esita dell'Operazione, Meridiana Holding $.r.l. contioueri ad essere Pazionista di maggioranva di
Giglin Group.

Alla Dats del Documento Informativo, non risultanc ¢ssere esistent] paltli pavagoeiali rifevanti aj
TUF.

L'Operazione si inquadrs nel processe di rierganizeazione delle attmla di Giglie Group cd, in pamc iwe-m
procedimento di focalizzazione, valorizzazione ¢ sviluppo degli assefs ¢ competenze della Societd nel setlore del
commercio eletitonico. L'Operazivile va pertanto valutata come parie integrante o distiniiva del progefie di
fucalizzazionc del busimess nel settore dell'z—commeree in linea con il Piane Industeiale, approvato dal consigho &
aimministrazione di Giglio Group in data 15 marzo 2019 e tullora valido. '

Giglio Group ¢ mn player ampiamente dedicato ai servizi di e-commerce che vama caratteristiche uniche nel proprio
setiore, una presenza globale, competenze specifiche clevate, tisultando, inolire, ben integrato ailinterno dei proprio
vonteste di mercato per le relaziond con i principali bramd del made n fraly.

1l Tiana Industriale & Giglio Group ha come presupposto infatti il continue sviluppo della nuova piattatorma
tecnologica imiziato nel corso del 2018, La stessa permette maggiore scalabilitd in termini di transazioni gestibili ¢ di
velosity di intcgrazione dei sistemi dei brand con Ic piutiaforme doi markefplace, ol che con i servizi di
ommnicanalits. Jnoloe, nel Piano Industiale si assumeno investimenti per le sviluppe della piattaforma e-commerce in
Cina, a servizio dei hrand e delle loro vendite soi mavkeplace inlegrati alle strutture teenclogiche di Giglio Group
sviluppate nel passe.

Si ricords, inoltre, cle il Piano Indostriale considera un'aceeleraziane del GMV (Gross Merchandise Falue) in linea
con le aspettative del mercato di rifetiniento (le vendiie on fire del fushion di lussa), anche per le acquisizioni di niov
clienti,

Gli obiettivi strategici del Piano Industrisle di Giglio Group definiscono dunque un gruppo leader in Italia, che cerchi
di ampliare la propria offerts anche a calegorie merceclogiche diverse dal fashion, quali design ¢ food. L'Operazicone,
pertanto, permetterd a Giglio Group di inglobare un significativo portafoglio clienti attivi propric nei settod di
tifetimento fashion € ford quali Fratelli Rosseiti, Expert, Auchan, Gruppo Genersli, Agos, Camco, Fabbri,
MediaShopping, Buronics, Brico ¢ Alkai, con elevati volumi di ransazioni effettuats, in linca con lobiettivo di
aumentarc lz quota di mercata copetta ed un notevole rafforzamenio delle competenze tecnelogiche sia in lonmini di
soliditl delle soluzioni proposte ai clienti sin in termini di mnovazione di prodoite,

ECO invece & uno dei pid importanti ouiseurcer di servizi di e-commerce in Talia, con grandi competenze nell'ambito
della tecnclogia in area e-commmerce, il vero punto di forza delia socierd, L'attivity di ECO si concretizza in quella &i
e-commerce mutseurcer (come apents del cliente) € di e-commerce integraror (come consblente ai clieoti per il
supporto dstla loro gestione dell'e-commerce} € i basa su una propria pistiaforma sviluppata internamente.



ECO si avvale inoltre dell'usilizzo del marchio Terashop ¢ vanta un'esperienza ventennate nel settore di cul & stato
pioniere fin dal 1999,

E staea antesignana della omincanabta, perntetlendo di integrare vari modelli 3 business: vendita ox line, consegne al
BN £
punto vendita, 2oiem, supporto fask seles, utilizzo di coupon.

Opgi conta’ svariate decine di relazioni commerciali, moltt e-contmerce gestiti dircttamente o offre melteplici servizi
inclond ¢ snluziom {h u'pcrahvﬂﬁ tegrata tra sistemd propri € sistemi del cliente.

ECO &una bOCIElﬂ che opers el settore del commercio elelironico ed & proprictaria di una propria prattafunma,

miuppn? amente ¢ continnamenie manutenuta ed aggiomata, contrallat direttamente od offerta 2 propri ctieatt

Zon un clewto Erado di personglizzazdone. La societd € in grado di offtire ai propri clienti una serie & servizi con oma

. Eestione completamente interng, _quah i servizi di ereaziane di on line store, servizi di web- -design, 41 magazzinaggio,
' di logistica e di spcdiziqn\i_,_s__er‘vizi di eustomer care & gestiane del cliente finale.

La piattafoima di cui ECO & sviluppatrice e proprietaria ha la capacitd della gestione welr del sito e-commerce ¢
' e gestisee il catalogo dej prodotti {permettende di inserire e codificare nuovi prodotti, modificare Ie descrizioni, 1 prezel
e le disponibilita des prodotti); inolire if CMS (confent management systent) permette di gestire turta la parte di
contenuti presente sul sito (Basner, contennt: testuali, funding pages). La piattaforma prevede anche il modulo relativo
all'attivith di call censer, ovvero abilita il cadf center ad inserire ordini telefonict: questo modolo utilizza il carrelio del
site e~commerce ed & integrato nel modulo i geslione ordmi. Questa fimzionakitd & distintive di ECO & i costifuisee
comie un prodotto di punta rivolio alle societd di seleshopping con un proprio sito di e-commerce. La piataforna
comprende anche VOMS, erder management system, che permette di gestire turto i) percorso dell'ordine, 1a
fatmrazione, la spedizionc, 'eventale drop skipping ed evenhuali resi.

Inoitre, pecoliatita pressoché unica della piatiaforma di FCO & che totf i modull deseritti sono cosiddetd “nudy
fenans”. Ad esempio, une stesso prodotts pud essere venduto su pit di un site s il modulo ording pud ricevere ondini
da pii di un singelo sito.

Nel 2018 ECO ha conseguito ricavi pari a circa Furn 12 milioni {dati non assoggettati a Tevisionc), con tma crescita
ragente costante del 15% annua, supportando transazioni e-commerce per un controvalore di oltre Gure 30 milioni a
favore dei propri clientd,

ECO esprime una redditivild in linea con il settore, con un EBITDA compreso tra il 5% e il 6% sul fatlumato,
prevedende per Tesercizio 2019 un anno in crescita con una previsione di chivsura interno 2 Buro 8 mitioni (+1 6%).
It primo semestre 2019 si & chiuso con un fatturato di cirea Bura 3 milioni {da1i non assoggettati a revisione e
riclassificati seconde i prineipi 1AS/FRS), dovendosi anche tener conto del fatn che, come tipica nel settare e-
cammerce, & il secondo semestre a registrare maggiori vendite e profiti.

Giglio Group al momento eroga servizi di e-connmerce analoghi a quefli offorti da ECO, avendo una penetrazionc
commerciale decisaments superiore ed una rete di pariner, brand e marketpiace molto pil estosa a livelle glebale,
Dralira parie, al fine di aceelerare lo svituppo della propria tecnologia, come previste dal Piano Mdustriale in vigore,
Giglic Group deve dotarsi di vna piattaforma che preveda wma complets internalizzazione dell'evoluzione per
accurciare 1 tempi di defivery al cliente, per lavorare in economia & pii progetti di implementazione parallelamente,
per poter disparre di una solida infrastruttury scalabite e funzionante sw pill catcgorie merceologiche, per sviluppare
un uico ponto di integrazione di tuiie le fecfures sviluppate per i clienti e di aggregazionc delle plattaforme di e-
connterce a tivello globale.

L'Operazione, lintegrazione dei servizi afferta da ECQ e la possibilits di avvalersi dellevoluta teenelogia di
questuitima perimetteranno a Giglio Group di:
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1) creare importanii csonotmic di scata, che le consentizanoe risparmi concreti fin da subito, sviluppando soluzioni
innovative, utiliz-ando risorse interne, gducendo i) coniribuco di terzi, nonché riducendo i costd di licenze e wtilizze
i altre stnztare atlualmente uiilizzate per la creazione e la gestione del negozi on fne;

2) rafforzare ja propria organizzazione tecnica anche grazie all inserimente nella propria forza lavoro di figure esperie
nellinformatica, con elevata specializzarione nef settore dell's-comvmerce, dsorse altamente rilevant in questo settore
e difficili du roperire con tale profondith & competenze;

3) amphiarc la strottura interna adibita ai servizi di customer care, con la possibilild di ridusre gli anuali costi derivanti
dallnglizzo di soggetti terzi per l'eragazione dei servizi; e

late, b la necessitd di gcsti:ce un elevato numero di nuavi client olire che coptrafare il livello dei eoati fissi, in attesa
che la pipefine di contratfi sia convertita in vendite e ricavi effetfivi, per un periodo di lotenza tra negoziazione  avviv
delle nperazioni.

Sulla base del Pismo Tndustriale di Giglio Group, nel periodo 2019-2023 seno infattd previsti investimenti pari a ci
Fure 9,7 miltoni, di eui eitca Bare 4,7 milioni nel triennie 2019-2021, In particolare, & previsto che questi invest
slano maggiormente concenttuti nell'area digital, di cui it 70% a supporta della sviluppo delle soluzioni B2C, menire
il 30% per gli sviluppi delle integrazioni ai marfeiplace a livello plobale e per lo sviluppo dell'infrastruitera e-
cenmmeree in Cina.

Sone inolhe previsti costi defl'area tecnica {ossia, costi di gostione ¢ manutenziene della struttura 71 -Gewér, hosting,
maintenance ¢ costi del personale) per Eurc 1,5 milioni nci primi anni di atteazione del Piano Industriale, destipati ad
incrementare sino ad Euro 2 milioni all'aumentare della complessitd ¢ dei volumi negli ultimii anni del periodo di
iiferimento.

Con l'integrazione immediata di ECO si stitna che i investimenti necessari allo sviluppe di una piattaforma adeguata
ali’'aumentn dei volumi e delle soluzion: avanzate richieste dai brand, comprendendo gli sviluppi defl'area Cina, poco
nfluenzati dall'Operazione, siane stimabili in ¢irca Bure 7 milioni, con una sinergia compresa tra gli Puro 2 ¢ 3
milieni.

Anche a livello di costi operativi, si prevede che [c sinergic siano in grado di limitare i costi di tecnologia per hostng
e per consulenze specialistiche di cirea il 40%, potendo sfrattare le competenze gif sviluppate e present in ECO. 8i
prevedono significative possibilitd di otimizzazione nella gestione delle figure professionali tecniche, anche in
considerazione dellaiteso incremento di business e delio sviluppo di nuovi prodotti, siti. applicazioni ed iﬁtagraz,iuni
con i markeiplace . In particolare, si stima una sinergia cumulata che comporti yn benefivie di circa Eure 3 milioni,
pati &l 20% della base costi di tecnologia.

In generale, linteprazione di ECO, combinando innediatamente un aggregato aziendale melto evoluto nells fomitura
di soinzioni 1T net settore dell'e-commerce, pud comportare una riduzione degli investimenti necessati nel prossimd 4
anni pet w importo compreso tra Buro 2 ¢ 3 miliond, di cui il 20% concentrati nei prossimi due armi (2020 e 2021).
Anche la base dei costi correnti per tecnologia, nellintervallo 2019-2023, potrebbe ridursi di cirra Eure 3 milioni
cunulati, osgia il 21% dei costi per tecnologia.
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11 beeeficio direlio dell'Operazione si esplicite, quindi, in un miglicvamento degli indici ecconamici olite che in un
aumento def Mhussi finanziari prodott dalla gestione vperativa ¢ dell’area degli investimenti per un valore di circa Buro
5 milioni nellimezrvallo compreso tra il 2019 ¢ i) 2023, di cui il 50% concentrato neghi esercizi 2020 ¢ 2021

11 Conferimente risults dunque pisoameste allineato sll'interesse sociale di Giglio Group e al gruppo ad essa facente
capa & permetterd di veicolare, tramite un mirico soggetto givridico, tutte le attjvitd indusirali dipendenti da ECO.
All'esitp delle attivits & Conferimento, il capitale sociale di ECD sara infatti interamente detenute da Gigho Group e
le auivitd di ECO saranno totalmente integrate in Giglio Group.

Sotto un pthlD_Lm.[u.sI:nal;z.n_dJ_huﬂ&m Vacquisizione di ECO eonsentird a Giglio Greup di assumere ona posizione
di assolute rlht‘:\fu a¢l setiore dell'e-cammierce non solo a livello nazionale ma come uno dei player pill immovativi
emergenti, ¢om o portafurglm i Brand usice ¢ ¢on uma offerta di prodotto melto ampia. L'Operazione permettera
infarti a Giglio Group, da un lato attraverso il valorc del Frand ¢ del portafogliv clienti, daltaltro attraverso s
capitalizzazione del posizionamentn e delie competenze di ECO, di sviluppare ¢ rafforzarc la propria quots di inercato
nel settore, ampliando al tempo stesso l'offerta di servizi.

Solto il prafile finanziario, la scelia di realizzare '"Iperazione tramite wn sumento di capitale riservato COnSEnte 4
Giglio Group di regolare la stessa trumite uno scambio di quote/azioni, preservando la propria flessibilith finomziaria
attusle. A fronte di tale acquisizione, la posizione finanziatia netta di Giglio Group si incrementera della posizione
finenziaria netta di BCO alla data di eficacia del confedmento prevista contratmalmente positiva. Al contrarie, invece,
qualora si tosse seelto di regolare 'operazions in contant, la posizione finanziaria netla di Giglio Group surshbe
swmentaia del corrispondente importo di acquisto al netto della pasizione finanziatia di ECO.

Quanto aghi aspeiti economici, Giglio Group consolider? integralments ed immediataments i risultati di ECO ¢
potranno gssere create sinergie operative, commaerciali o tecniche, sorto if profilo informatico, tra Je due realtd in modo
istantanea.

L'Operazione risulta dungue ¢ssere picnamente allineata all'interesse sociale di Giglio Group.

2.2 1 Indicazione dei.p ; elat ¢ dalls Societ i relazions ad ECO

La Societd ritiene di perseguire il piano di sviluppo di ECO, sviluppando estcse sinergie sia 2 Livellu teenolopico,
(utilizzando come piattaforma di e-commerce det Gruppe per 1a fornitura &f servizi a tutti { propri chienti Ju piattaforma
gia sviluppata da BCO), sia 4 livello cammerciale (definendo una struttura comune di vendita che possa sostenere lo
sviluppe del proprio portafoglio coerente con la steategia del Gruppao di assistere brand operanti nella fascia alta di
samma nel fashion, food, design). La Societh costituird intorno a ECO la propria digital factory che avrd anche lo
scopo di jndividuare innovazioni di prodotto da presentare ai propri clienti & attrarne muovi.

2.3 Rapporti con i soci i ECO ¢ ECO medcesima
221 Indicazione di rapport] sienifiearivi v la Societd, Je socieid da guesta controllate_e FC(

Si evidenziu che ECO e Giglio Group hanbo iniziato, gia a partire dallo scorso luglio, l'adozione di strategie comune
di husiness, cosi da rendere maggiormente armonico il processo di integrazione di ECO in scguito al Conferimento.
Inoltre, si evidenzia come Jo stesso Accorde di Envestimentn ba diseiplinato le modalits di gestione del periodo
interinale ittercarrente tra ta data di sottoscrizione dell'Accordo di Investimento € la Data di Esecuziene garantendo
a Giglio Group lo sviluppo di simergie con ECOQ in via aaticipata rispetto ail'effetiiva Data di Esecuzione
dell'Dporzione, controlle che Giglio Group gid di farto esercita alla Data del Documento Informartivo.

Nello specifico, in data 19 seltembre 2019, Passemblez dei soci di ECO ha nominato un puovo consiglio di
anmministrazione composto da Antonio Lembo {gid Presidente det consiglio di amministrazione di ECO) con il ruolo
di amministratore delegato, Alessandro Giglio (presidente di Giglio Group e socio di maggioranza indiretto delia
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slessa) in qualita di presidente esecutive e Alessandro Santamaria (dirigente stralegico di Giglio Group) in qualitd di
anumitdstratore mumita & defeghe.

Inoltre, cosi came disciplinato dall’Accorde ui Investimento: (i) ogni decisione rilevanle & significativa di ECO deve
essere assunta con spevifica awtorizzazions di Giglio Group; {ii) BCO deve definire stralegie comumi di busiress con
Giglio Greup in modo tale da far convergere le attivita di particolare ritievo per entrambe le societd; (iii) BCO deve
recepiic (come attmalmente fu) mitie le indicazioni di Giglio Group relativamente all'attivits finanziatia; infine {iv)
ECO deve {ormire costantemente informazioni a Gighio Group in merito all'andamento del husiness, al rapporto con
nuovi o potenziali clicnt, al rapparto com i fomitot, all'sndamento delf'attivild finunziaria, nonche qualsivoplia
utteriore informazione rilovante che coinvelga, direitamente o mdircttamente, ECO e il suo Ausiness

2.3.2 Repporti o accordi significatin g I'Emitiente, le_sarieid da guesto. confro.
dell'organo A apneinisteazione dell Emitiente e i soci di ECO

Alla data del presente Documente Informativo, si segmala che:

1. Alessandire Giglio, presidente e indirettamente azionista di maggioranza di ECO in quant
& ammimstrators unico di Metidiana Holding s.r L, & presidente esecutivo di ECO, in couscguc
assembleare ¢ consigliare di ECO del 19 settcmbre 2019,

2. Alessandro Santatnaria, dirigente strategico di Giglio Group, & amministratore munito di deleghe in seguito alla
delibera assembleare ¢ consighare di ECO del 19 settembre 2619;

3. Amtonio Lembo, amministratore delegalo di FCO, nonché socio di Gedeone Web s in liquidazion
contestualinente alla data di souescrizione dell'Accorde di Investimento, ba sottoscritto con Giglio Group un accordo
di consulenza con decorrenza dal 15 settembre 2019, in base al quale ko stesso si impegna a coltabarare con MEmmttent
al fine di agevolare una tansazione ed un'integrazione ordinata, efficace ed efficiente delle atfivitd di ECO ali'internc
del gruppo socistario fagente capo all Emittente, nonché dare supposio & Giglio Group nello sviluppo del business €
delle relative sinergie ¢ strategic commerciall.

2.4 Documenti a disposiziane del pubblico e lnoghi in ¢ui possena esscre consultati

Sonc a disposizione del pubblico presso la sede di Giglio Growp in Milano, Piazza Diaz 1. 3, sul sito intermet
delEmitiente  www.gigliogroup.org  nonché  presso il meccsnismo  di stoccaggio  autorizzato
www emarketslomoe com i seguentd documenti:

- il presenie Documenta Informativo con i relativi allegat,

- la relazione. sulle materie all'ordine del giomno redaita ai sensi defl'art. 125—er TUF, ai fini delfassemblea
convocaia in data 31 oltobre 2019, allc ore 14.30, in unica convocazione per Papprovazione dell’ Aumento di Capilale
¢ del Conferimeno;

- la relazione Hustrativa del consiglio di amministrazione di Giglio Group, redatta ai sensi deli'art. 2441, sesta
comnma, del Codice Civile e dell'art. 70, quarto corama, del Regolamento Emittenti;

- la valwazione redatta - ai sensi € per gl efferti del combinato disposto degli articoli 2440 & 2343-er, secunde
comina, lettera b), del Codice Civile - con riferimenta alla data del 30 giugno 2019 dal dotr. Massimo Gramendi, in
qualitd di esperto indipendente nominato dai Conferenti attestanie 11 valore del Conferimento;

- il parsre della societd di revisione sulla congruitd det prezzo di emissionc delle azioni a compendio dell' Aumeno
di Capitale ai seusi degli articoli 2441, sesto comma, del Codice Civile ¢ 158 del Testo Unico.
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3. EFFETTI STGNTFICATIVI DELL’OPERAZIONE

3.1 Effetti significatlvi delt'Oporazione sui fattori chiave che influenzano e capattorizzane 1attivitd
dell’Emittente noncheé sulla tipologia di husiness svolio dall*Emittente

ECO svolge attivitd similari ¢, por alouni prodotti, complementari 2 quelle di Giglio Group.

L'Investimento di Giglio Group in BEC'O creerd pertanto un player che nel mereato dell’e-commercs service provider
muoverd un vohune d'affar pii grande rispetto a quello attuale della Socictd ¢ che consentind di supportare Pingresse
anche in ouove categorie merceologiche quski ad csempio il food.

La magyiore dimensione consentira & consolidare i} rapporto con i clienti. Altraverso BCO, Giglie Group avri la
possibilita di veicolare la propria preposta commerciale ai brand clienti in modo molo pitt consisiente, utilizzanda la
piattaforma di e-commerce sviluppats da ECO & mantenuta apgiomata continuameste secondo le esigenze
progressivamente esibite dai clisati, m linea con i maceo trend nel settore {omincanalitd, integrazioni con i
marketplace, oltimizzazione dei pariner logistici).

e iLé.cmipemziﬂne e fa sinergia operativa fra le duc societd consentird all’Emittente di disporre di tna pit ampia forza

managerisle da digpiegarsi nella predisposizionc dei piani di business, nedla pestione deile infrastmitture (organizzative

& tecniche) & nel processo di pianiticazione.

" 'Pill in generale sono prevedibili sinergie sul Fonte dei costi operativi che I"Emitiente ed ECO poiranne realizzare a
© vantaggio dei rispettivi conti economici. Ambiti di sviluppo di sinergie di costo polranno essere ad esempio funzioni

di statt, oftimizzazione della logistica, processo di internazionalizzazione.

3.2 Imaplicazioni del*Operazione sulle linee strategiche afferenti ai rapporti commerciali, Mnanzar! ¢ &
prestazioni accentrate di servizi tra le sncioti del Gruppo

" Anche alla Juce di quanto deseritto al precedente paragrafo 3.1, si ritiene che 1"Operazione non determinerd alouma

implicazione sulle linee strategiche afferenti i rapporti commerciali, finanziari e dj prestazioni aceendrate i servizi fra
le imprese del Gruppo, in quanto I'atteale presiozione i servizi centrali quali Amministrazione, Finanza e Controllo,
Consulenza Societaria ¢ Legale, Amminisirazions del Perscmale, Acquisti e Servizi Generali, verranne mantenuti ed
estest anche a ECO,

L'Operazione invece si ritiene che da un pumto di vista strategico, potrd portare dei cambiament con riferimento alls
strategia di approvvigionamento delle risorse infomatiche ¢ tecnologiche relativamente afla piattaforma s-commerce,
essendo interesse di Giglio Group realizzare important ecanomie di scale, sfruttandn le competenze di ECO. A tal
riguardo st rinvia al capitolo 2.2 del Documento Informativo.

4. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI RELATIV1 &4 ECO
4.1 Dati economici, patrimoniali & fMinanziari yelatdvi a ECO

4.1 1 Prospetti delln sivaziane parimosiglefingarriaria e del conte econoitico al 17 dicembre 2018 & of 11 deenbre
200 7.8 ECLY

Fprogpetri della simazione patrimoniale-finanziatia e del conto economico aj 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2617
di ECO, pradiéposti in conformitd alle norme del Codice Civile ed alle interpretazioni dei prineipi contabili enunciati
dalt’Organisme Ttaltane di Contabilitd, come modifieati ed emendati per effetto delle disposizioni del D1gs, 130/2015
attmativo della Direttiva 2013/34/JE {i “principi cantabili nazionali™), sono stati estratti dai bilanci d'esercizio di ECO
approvatl dall’sssemblea dei soci .
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Di seguito sono fomit i principali dati patrimonfali di ECO per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2018 ed al 31
dicembre 2017,

Attivo {in migliaia di Eury) 3141272018 31/12:2017
Immobilizzazioni immateriali 18 <%
Immobidizzazioni materiali 188 267
lmmobilizzazioni finanziaric 3 3
Totale immobilizzazioni 229 327
Rimancoze 23 23
Crediti esigibili entro lesercizio successivn 3.3%4 2.406
Crediti esigibifi oltre l'csercizio successive a

Tmposte anticipate 3

Tatale crediti e rimancnze 3429

THsponibilith liguide . 5619

Totsle attive cireolante 44049

Radei e risconti 114

Totale attive 4.392

Passivo {in migliaia di Eure) 31/12/2018 kl

Capitale K1

Altre reserve G4

Ultile (perdita) del)'ssercizio 157

Totale patrimonio netto 258

Trattaments i fine rappurto di lavors subordinato 248

Diebiti esigibili entro I'esercizio successivo 31158 2862
Tatale debiti 3155 2.862
Ratei ¢ fscont : 130 62
Totale passive 4.392 3,842

Al 31 dicembre 20181 crediti ammontmno complessivamente ad Eure 3.406 migliaia e sono prevalentements composti
da crediti verso clienti per Euva 3.102 migliaia, al nette del fondo svalutazione vrediti, € da crediti wibutari per Eure
302 migliaia.

Alla stessa data Ie dispombilitd liquide comprese nell'attivo cireclante sone pari a Euro 619 moigliaia, quasi interamente
riforite a depositi bancati.

1| patrimenio netto 2 31 dicembre 2018 ammonta ad Eure 701 migliaia ed include il risuliate delt’esercirie, positive
per Baro 157 migliaia.

AL 31 dicembre 2018 1 debiti ammontano complessivamente ad Euro 3.135 mwigliaia, composti per Eare 2,410 migliaia
da dehiti vergo fomitori i natura commerciale, por Baro 352 migliaia da accont! vicevuti da clienti ¢ per Buro 276
migliaia da altri dehiti esigibili entro I'csercizio.

Di weyuito sono fornitl i principali dati economici di ECO per gli esercizi chivsi al 31 dicembre 2018 cd al 31 dicembre
2017,

Conte economico (in migliaia di Euro) 314122018 3122017
Ricavi delle vendite & delle prestazioni 12.044 10.195
Aleri ricavi e proventi 365 277
Totale valore delka produzione 12.409 10472
Costi per materie prime, sussidiarie, 4i comsume € di mercl 7.836 6.057
Costi per servizi 2272 2310
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Costi per godimente di beni di teizi 153 139

Costi per il personale 1.671 1.387
Ammortamenti ¢ svalutazieni 119 113
Variazioni defle imanenze di mat. P, suss., di consumo & merc (1 8
Oneri diversi di gestione 177 a8
Totale costi delia produziane 12.227 10.083
Differenza tra valore ¢ costi della prodazione 182 380
Tatale provent & onen finanziari 2 5
Risultace prima delle imposte : 180 384
Totals delle impogte sul reddito dell'esexcizio, corvcnti e differiie 25 i)
Utlle {perdita) dell'esercizin 157 298

Al 31 dicernbre 2018 i ricavi ammontano complessivamente 8d Euro 12.044 moigliaia prevalentements riferiti alla

vendita di prodotti online € per |a restante parte ad attivita di consnlenza prestata u clienti nel settore delle piattaforme
CLONHDETCE,

Icosti per materie prime sono interaments riferit 2 prodotti finiti rivenduti ai clienti tramite piattaforme di ecommerce,
mgnire i costi per servizi, pari ad Euro 2.272 migliaia, sono prevalenteme riferiti a costi di trasporto, c© costi relativi a
- ervizi di ccomrnerce scrvice provider. ’

1l costa del persougle al 31 dicembre 2018 ammonta ad Eure 1.67] migliaia, e rifleite 11 costo relativo al personale
medio iy forza nellesercizio, parl a 31 unitd.

Al 31 dicembre-2018 ed al 31 dicembre 2017 la sitiazione firanziaria netta & BCO era interaments tappresentata
dalle digponibilita liquide a tale data.

Come precedentemente specificato, si segnala che i bilanct di ECO sono stati redatti in forma abbreviata in conformita
alle disposizioni di cuwi ail'art, 2435 bis del Cedice Civile, in quante ricorrevano i presupposti previsti dal cornma
prime del predetto anticola ¢ dungue, ECO era aliresi esonerata dalla redazione det rendiconto finanziario.

ECO non ha predisposte o pubblicato informativa finanziaria relativa al primo semestre dell'csercizio i corso.

412 Conprolio da parte della Societd di Revisione

1bitenci di ECO al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017, da cui son« stati riclaborati i dati & cui al sottoparagrafo
precedente, non sono stati assoggetinli a revisione contabile siante i} fatio che BCO non er ohbligata atla nomina
delargana di controllo o del revisore ai sensi dell*art. 2477 del codice civile.

5. DAT] ECONOMIC] E PATRIMONIALI PRO-FORMA DELL'EMITTENTE
Premess: e principall ipotesi di base

Nel presenie paragrafo vengono presentati [a simazione patrimoniale-finanziaria ¢ il conto economico consolidati
Pro-Forma dell'Emittente per il semesize chiuso al 30 gingno 2019 (i “Prospett Consolidati Pro-Forma).

T Progpetti Conselidati Pro-Forma sono stati predispost ai find informativi in conformith con Ja Commnicazione
Consob . DEM/1052803 del 5 Tuglio 2001, al fine di cifletiere retroattivamente sui dati storici di Giglio Group gli
cffetti dell’Operazions,

1 Trospriti Consolidati Pro-Forma al 30 gingno 2012 sono stan predispost sulla base di:

- il bilancio semestrale consolidata abbreviato di Giglio Group al 3¢ gingno 2019, approvate dal Consiglio
di Amministiazione del 13 settembre 2019, predisposto in conformitd al principic comabile
internazionale wpplicabile per 1"informativa finanziavia infrannuale (IAS34) (i! "Bilancie Semestrale
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Consolidate Abbreviate 201%97);

~  la sitnazione contabile intermedia per il poriede di sei mest chiuso 2l 3¢ giugno 2019, predisposta solo ai
fini della predisposizione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma ed in accordo a cileri di valutazione e
rilevazione omogenei 4 cueili utilizeati dall’Emittente, ed approvata dal Consighio di Amministrazione di
ECO in data 15 gtiobre 2019 (la “Sifuazione Contabile Tntermedia ECOD ol 30 giagno 20197},

1! Rilancic Semestrale Consolidato Abbroviate 2019 ¢ stato assoggettalo & revisione contabile limitata da parte
delfa Socictd di Revisione che, in data 13 settembre 2019, ha cmesso la propria relazione di revisione limitata che
inciude wn richiamo d'informativa al presupposto della contimyith aziendale ¢ alla valutazione delle ativitd
destinate alla dismissione, La Situazione Contabile Intenmedia ECO al 30 gugne 2019 non & stata assoggetiata o
procedure di revisione.

I Prospelti Consolidati Pro-Forma sone stat] rodalti wmicsmente per scopi Ulustrativi ed in conformita alla
Comunicazions Congob n, DEM/1052803 del 5 luglio 2001, € sono stati ottenuti appotrtando ai sopra descrin dati
storici appropriate tettifiche Pro-Forma per riflettere retroattivamente gli effetti sipnificadvi dell\Gyersgigne,
come se questa fosse avvemts, Tispettivamente, con riferimento agli effeftt patrimoniali, sl 30 gifigne 20
riferimento agli etfetts econornici ab 1% gennaio 2019,

Al find i una cotretta interpretazione delle informezioni fornife dat dati Pro-Forma co sodid
considerare che: i

0] tretlandos di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora I Operazione fosse e

() i dati Prn-Forma non rifletlone dati prospettici e non intendone rappresentare in alcun mode ona
previsione dell'andamento della sitiazione patrimoniale, finanziaria ed econpmica fumra
dell*Froitients;

{iil) in considerazione delle diverse finalitd def dad consolidati Pro-Forma rispetto a quelli storici ¢, in

considerazione delle diverse metodologie di caleolo delle rettifiche Pro-Forma apportate al bilaneio
conzolidato dell’ Friutenite, la sitvazione patrimoniale-finanziaria ed il conto economico censolidati
Pro-Foxna devon essere esaminati ed interpretati separatamente, senza rccrcare collcgamenti
coniabili tra gli elementi patrimeniali o quelli di conto economico.

1 criteti di valutazione adotiati per la predisposizione delle rewifiche Pro-Forma € per la redazione dei Prospetti
Consolidati Pro-Forma sono omogenel dspetto a quelli applicati dal’Emittente nel Rilancio Semestrale
Consolidato Abbreviato 2019, a cui si rimanda,

La presentazione dei Prospetti Consolidan Pro-Forma viese effettoata su di uno schema 4 pil colomne per
presentare analiticamente le operazioni oggetto delle rettifiche Pro-Forma. 1 Prospetti Consolidati Pro-Forma
dell"Emitiente includono:

- i dati consolidati sterici dell’Emittente, estratti da} Bilancio Scmestrale Consclidato Abbreviato 2019
(olomna A),

- i dati storici di ECO, csiraili dafla Situazione Contabile Intermedia ECO al 30 giugne 2019 {colomna B);
- eli effetti del Confenimento e deli' Aumento di Capitale (colonna C);

- ivalori congolidati Pro-Forma dell Emittente {colaana DX

In ultimo, ai sensi dell’Allegato 20 del Regelamento Delegato (UE) 2019/972, 5i ritiens che tutte le rettifiche
riflesse nel dati consolidati Pro-Formsa avramme un effelio pennanerte.
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Infine, si zegnala che i Prospetti Conzotidati Pro-Forma sono stati elaborati assumendo le seguenti ullerios ipotesi
di base.

- inaccordo con quanto previste dall' TFRS 3 “Apprepazioni aziendali”, alla data di acquisizione, definita
cume la data in cuj if Gruppo acquisira il controllo su BECO, 1o stesso sark identificato come acquirente &
dovrd rilevare come avviaments I'eccedenza wa il corrispettivo trasferito (costituito dal fair vadtue delle
azivol di muova emissione) Tispetto al fair vatue delle attivifd identificabili acquisite e le passivitd o passivita
potenziali assunte di ECC 51 evidenzia che vl fini dei Prospetti Consolidati Pro-Forma il valore delle nuave
azioni & 5120 a35Unlo pari a Euro 3,50 per azione come ¢oncordata tra ¢ parti nell’ Accordo di nvesiimento;

- inconformiti con i principt di redazione ipertat aclla citata Comunicazione Consab n. DEM/ 1052803 del
5 ugliv 2001, ai fini della predisposiviene dei Prospetti Consolidati Pro-Foxmna, si & procedute a unz
determinazione convenzionale di tali atlivila © passivild facende riferimento alla Sitmazione Contabile
Intermedia ECO al 30 giugno 2019, A tale rpguardn si sepnala che a causa del limitalo periedo di tempo
intercorse tea la data dell’Accorde di Investimento e quella di redazione del Documento di Registrazions,
non sussisiono ancora informazioni sufficienti a consentire una stina analitica della valutazions del fuir

putie delle attivita c passivit di BCO, le yvali sono quindi riflesse nei Prospetti Consolidati Pro-Forma ai
loro valori contabili storici e riclassificati pee riflcttere criteri di esposizione omopenei von quelli weilizzati
dall’Emittente; '

- . la differenza tra il comispettivo stimato per Pacquisizione (per il quale pon & stato ancors determinate il

. relativo farir valwe, cssendo lo stesso da misurare alla data di emissione delle nuove azioni) e il conferimento

rispetta alle alivita netie aequisite (per le quali nen & stato ancara determinato il relativo fai vakie alla data

di Acquisizione) é stato preliminarmenie allocate alla wvoce Avviamento; successivamente alla

finalizzazione deli’Operazione, sara effettuata un’analisi per determinare e misurare il fair vahue del

corrispettivo stimato per I'acquisizione e delle aitivitd nette acquisite; se a completamenio del processo di

allocaziane verranno identificate attivitd materiali ed immateriali a vita definita, o altre attivith e passivita,

i conti econemici fubwi rifietteranno anche gli effetti di tali allpcazioni, non inclusi nell’allegato conte
cconomico consolidale Pro-Forma.



81 Prospetti Convolidati Pro-Farmea of 30 giugno 2019

Situnzione patrimoniale - linanziaria consolidaia Pro-Forma

(valori in mighaia di Euro} Giglio Graup ECO Conferimente Gighio Group

20 glugno 2019 30 giugne 201? e Aumcnte di 30 glugno 2019
storico storico Capitale Pro-Forma

A A B C 1]

Attivitd materiali 1240 171 1411

Attivitd per divitto d'vso |.817 233 2.050

Altivitd immaleriali 1.753 10 1.763

Avviamento 11.668 - 1.784 13452

Pariecipaziani 5 3

Credit 1.397 -

Aivitd fiscall differite 743 1

Taotale attivith non correnti 18,622 418

Rimanenze di magazzino 3748 Al

Creditd commerciali e alin 11.403 2,360

Credil finanzjari - 2

Crediti d’émposta 7010 270

Altre atlivita 2225 34

Disponibitita liquide 2.558 901

Totale atiivitd coxrrent 26.944 3.638

Attlvita destinate alla dismissione 18.804 - .

Totale Attivo 64.370 4.056 1.784 70,210

st St

Capitale sociale 3.208 a3 113 3.359

Rizerve ¢ nisultatq 1.957 R27 1,671 4 455

Tutake Patrimonio Netto 5165 365 1.784 7.814

Fondi per rischi e aneri 08 335 1.020

Passivitd fiscali differite 2 - 2

Debiti finanziari IFRS 16 1.657 144 1.801

Debiti finanziari £.654 - 8.654

Totale passivith non cerrenti 11.018 459 - 11477

¥y s

Debiti commerciali ¢ attri debiil 20.782 2.192 22974

Debiti finanziari IFRS 16 522 92 615

Debiti finanziaii 13.554 - 13.554

Debiti per impeastc 3.004 163 3229

Altre passiviti 1.107 282 1.389

Taotale passivith correnti 19.029 2.732 - 41.761

Passivith dircttamente associate ad

attivitk desiinate alla dismissione 9158 “ G158

Totale Passiviti e Patrimonio Netto 64.370 4.056 1.784 70.210
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Conto cconomico eansolidato Pro-Forma

{valori in mipliaia di Euro) Giglio Group ECQO Conferimente  Gighio Group
30 giugno 2619 36 gingno 2019 e A te di 30 giugno 2019
storico sturico Capitale Pro-Forma
A B C D
Ricavi totah B 17.847 2953 20.800
Al teavi . 712 g . 720
Costi capitaliziatl™ : 713 T TS
Variazivne delle rimanenze (1.378) 28 - {1330)
Costi di atquisto per matcric prime, y - .
sussidiaric, di consumo ¢ merci {(7.268) {738) . ;o (8.004)
Costi per servizi (8.35%) [1.268) (5.625)
Costi per godimento beni terzi (8E) {3y (119)
Costi operativi (15.715) (2.033) 1] (17.74%)
Costo del personale {2.261) {761y (3022}
Amanortament e svalutazioni [765) (99) (864)
Afiri cost operstivi (321 15 (306}
Risultato sperativo (1.168) 111 1] (LOST)
Proventi finanziari 6 0 [
Oneri finanziari netti {715) (55} {770}
Risultato prima delle imposte (1.877) 56 ¢ (1.821)
Impaoste ul reddica (483) 9) 493
Risultato netto delle artivith
destinate a continuare (2360) 47 0 (2313)
Risultato neito delle artvith
destinate alla dismmissione (768) [ {768)
Risultate netto del periodo {3.128) 47 n [3.081)
Di cni di terzi - - - -

Note esplicative al Prospetti Consolidati Pro-Farma al 30 glugnoe 2019

Colonna A - Dati Consokdan_del Grappn

La colonna include i dati storici dell’Bmittente estratti dal Bifancio Semestrale Consolidato Abbreviato 2019,
Cal B _ Dati di ECOLellassifs

La colonna include i dafi storici di ECO estratti dalla Sitaazione Contabile Intermedia ECO al 30 giugno 2019
ticlassificat in 4ccordo agli schemi utilizzati dall’Emittente,

Si precisa ¢he ECO predispone la sua irformativa finanziztia anmuale in conformiti alle norme del Codice Civile
ed alle interpretazioni det principi contabili enunciati dall*Organisme [taliane di Contabilitd, come modificat] ed
emendati per effetto delle disposizioni del D.Lgs. 139/2015 attuative della Direttiva 2013/34/UE (i “principi
coutabili nazionali”). Ai fini della predispasizione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma, ECO ha predisposto la
Sinazionc Contabile Intenmedia ECO al 30 gingna 2019 in secords a eriteri di valutazions ¢ rilevazione omogenei
a quelli wilizzati dall’Emittente, Le differenze tra i principi cottabili nazionali e ghi IFRS sono state identificate
in via preliminate, sulla base delle informazioni dispenibili alla data di redazione dei Prospetti Consolidati Pro-
Forma. Al ripuardo si segnala che le principali differenze che sono state preliminarmente identificata dal Consiglio
di Amministrazione di ECO sono relative agli effetti derivanti dall*applicazione del principio contabile [FRS 15
“Ricavi da coniratti con i clienti”, che ha condotto ad una rappresentazione su base netta di alcune tipologic di
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ricavi, per effetto della valutazione del ruolo principal/agent sulla base delle obbligazioni coniraituali in essere,
del prineipio contahile IFRS 16 “Leases™, e dello TAS 19 “Benefici per i dipendenti™. A completamento dell’analisi
delle differenze tra i principi comtabili nazionali e gli IFRS, potrebbero essere identificate ulterion differenze,
anche significative, tra i principi contabili nazienali e gli IFRS.

Calonna £ — Confevimento ¢ Aumento di Capleale

La coloona denominata “Conferimento ¢ Aumenio di Capitale” include gh effeiti derivanti dal- G
seguito del"Accordo di Investimento e del conseguente Aumento i Capilsle, assumende L'agj ﬁ
totaliti delle Quate di ECO. -

In particotare, a seguito del Conferiments deile Quote di BCO, € stalo nlevato 1° Aumento del Capiﬁl} ¥ ]
a Turn 3,50 per azione (come concordato ira le parti nell’ Accorda di Tnvestimento ed indicato néﬂfﬂr AL ’//
illustrativa del Consiglic di Amministrazionc dell’Emittente di cui all*articolo 2441, camma qua]‘m;hétﬂgﬂl@(}
Civile ¢ dell'articalo 78, comma guarto, del Regolamento Emitienti, messa a dispasizione del pubblico in data [6
settembre 2015, relativa all®Assemblea convocata per il 21 ottobre 2019 chiamata a doliberare sull’ Aumento di
Capitale} per an valore complessivo di Eurc 2.649 migliaia, di cui Eure 151 migliaia per valore nominale ed Euro
2492 mighaia per sovrapprezzo. ’

Qecorre evidenziare che I’ Aumento di Capitale ver:d contabilizzato al fair value delie nuove azioni dell’ Emiteente,
che, in accurdo von guants previsto dallTFRS 3, corrisponders al valore di borsa delle azioni afla data di efficacia
del Conferiments e di liberazione dell”Aumento di Capitale siesso.

In accordo con quanlo previsto dall'TFRS 3 "Aguregazioni aziendali™, alla dala di acquisizions, definita come 44
data in cwi Giglio Group otterrd il controlio su BCO od effererd I'Awmenta di Capitale, Giglio Group shrd
identificato come acquivente © doved rilevare come avviamento 'eceedenza i il corrispettive tmsferito (costm
dal fair value delle Je sue azioni di nuova emissione) ed il fair value delie attivitd identificabili acquisie & le
passiviia o passivitd potenziali asswme di ECO,

Allocazions del cortispettive stimato al fair value delle affivitd nette aoquiste

Ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forms, il maggior comispettivo stimale dspetto al valore
contahile delle atiivitd pette acguisite (per le guali non & stato ancora detertnate il relativo fair valuc alla data di
acquisizione), & statn preliminarments allocatn alla vece “Avviamento™ ed & stato calcolato come differsnza fra il
fair value del cordspettivo per 1l conferimento delfa totalitd delle Quote di ECO, pari a Furo 2.649 migliaia
{corrispondente 4l Aumento di Capitale), ed il valore comtabiie della totalitd delle attivitd nette acquisite di ECO.
Quest'ultime valore & state detertminato in Furo 865 migliaia corrispondente al patrimonio netto risultante dalla
Sitnazione Contabile Intermedia ECO al 30 giugne 2019 {ultima siluazions contabile dispanibile). L'avviamente
complessivo iscritle a segnito dell’ Operazionc € dunque parni ad Euro 1.784 migliaia, cost determinata:

Euro

migliain

Fair value del cowrispeltivo trasferito 2,649
- Valore contabile delle attivitd netie acquisitc ECO al 30 giugno 2019 T Bés
= Rettifica Pro-Forma su Avviamento 1.784

Successivamente alla finalizzazione dell’Operazione sard effetluata un’analisi specifica per misurare il fair value
delle attivitd nette acquisite alla data effertiva di acquisiziene. Se a completamente del processo di allocazione
verranne identificate attiviid materiali ed immateriali a vita definila, o alire attivitd e passivith, i conti conomici
fistird riflefteranmo anche pli effetti di tali allocazioni, non inclusi nell’alfegato conto economico consolidiio Pro-
Forma.
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Non sono presenti effetti economici Pro-Forma, Inalire, si segnale che non sussistono rapporti economici ¢
patrimoniati tra Giglio Growp od Eco che debbano essere oggetio di rettifiea pro-forma.

Colonna D — Dati Pro-Forma

La colonna nclude la soroma degli effend indicati nelle colonne precedenti.

5.2 "fngiicamri Pro-Forma per gzione idleila societd E

Di seguito sono riportati gli judicatori per azione storici e Pro-Forma deli Einitlente per il semestre chiuso al 30
giugno 2019,

Dati per azione Giglin Group Rettiliche Giglio Group
. {in Enrg) 3¢ giugno 2019 Pro-Forma 30 giugno 2019
TR . starien Pro-Forma
Risultato netto delle attivit destinate a continuare {3 1471) 00621 {0,1377)
. Risult;t_o ﬁ::tl.o del periodo (0, 19303 00621 {0,1834)
Cash-flow (00251} D,2774 (0,0115)
Patrimanio netto T 03226 1,1427 00,4652

. Lindicatore del cash-flow pet azione sopra riportato & stato determinzlo avenda riguardo ad un valore di cash-
flow deferminate sinteticamente nel mado seguente:

(valori in miglisja &i Euro) Giglie Group Reitifiche Giglio Group
30 gingno 2012 Pro-Farma 30 giwgno 2019
storleo Pro-Forma
Risultato operativo 1.168) 111 (1.057
Ammeartamenti ¢ svahitazioni (765} 99y (Rod)
Cash-flow (403} 10 (193)

Con riferimento al numero di azioni utilizzato i fini della determinazione degli indicatori sopra presentati, seno
statl assundl i seguent valori: ’

Numero di azipni Giglio Groap Rettifiche Giglio Group
30 glngno 2019 Pro-Farma 30 giugno 2019

storico Pro-Forma

Numero di azioni 16,040.250 7571000 16.797.250

53 Relaztene deile societd di revisione sui Prospetti Consolidati Pro-Forma

I Prospetti Consolidati Pro-Forma dell Emittente per il sernestre chiuso al 30 giugna 2019 sono slati csaminati
dalls Societd di Revisione che ha emesso la relativa telazione alleguta al presente Documente Informativo,
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6. PROSPETTIVE DELL'ETMITTENTE E DEL GRUPFO AD ESSO FACENTE CAPG

6.1 Indicazieni generali sull’andamento degli aftari dell’Emittente dalia chiusura dell'eservizio

Tl primo semestre del 2019 presenta un andamento gestionale positiva come risulta dai principali dati economico-
finanziari lenende y consideraziane ehe non §i & ancora completaia Poperazione di conferimento dell’arca media.

Fatturato netto: Ricavi IFRS 15 consclidati & 19,3 mafioni di Eorn, +7 % rispetio =i 12 milioni di Eoro al 30
givgnoe 2018

L'EBITDA adjusted delte continuing operations, ovvero delle attivitd e-commerce, pari a 0,6 miliont i ewro
{dati canselidat al 30 gingno 2013, 0.2 milivn di eure], & aumentato del 483%, nomoalizzalo dagli oneri -
non ricorcenti (pari a 1 milivne di euro) e dagli cffctti IFRS 15, Comprende: (i} 1 costi di sviluppo degli e-
COLNGECE in Cina i cui ricavi iuizicranno 2 manifcstani rml secundo semestre del]’esercizia o (i} i costt

nel semestre 2019,

Ultile netto: s rogistra wna perdita di circa 3,1 milioni di euro, dopo ammortamcati ed accaniovamenti per
complessivi 0,8 milioni di cure, coutro 1l risultato netto del semesire precedente pari a 0.0 milioni di uro che
scoitava anmortamenti ed accantonament: per cirea 0,1 milioni di euro.

In particolare:
a) tendenze nella praduzione, vendite, scorie & volumi

Il Gruppo, segmentando le propric aftivitd con riferimento alla tpologia dei prodotti, dei processi
produltivi & dei mercati di sboceo, ha idenuficato tre aree di affari (Business Unii). e-commerce B2B, e-
commeree B2C, corpatate. Si specifica che, prima della decisiose de) Gruppo di focalizzarsi sul solo
business e-crnmerce, 1 seginent: operativi identifiead dalla societd erano: media, c-commerce, corporate.
1l settore Media & rappresentaio 1l 30 giugno 2019 come seltore in disnyisséone, Nel primo scmesue 2019,
il seliure e—commerce B2B & sostunzialmente stabile rispetto allo sicsgo periodo del 2018 (-3%) mentre i
ricavi del settore e-commigrce B2C sono aumentati del 129,

¥ indicazione delle recenti tedenze manifestatesi nel'evoluxions dei costi ¢ dei prezzi di vendita

=

Nel primo semestre 2019, il settore e-cominerce B2R ha performate meglic in temmini di margini tispette
al 2018, raggiumgendo un margine operativo lordo, prima dellc allocazioni dei costi centrali superiore al
L% (conbre un 7% nel 201%); maggion lo performanve anche nel segmento c-commeree B2C in cui la
marginalita & stata superiore al 23% (contra i1 18% del 2018). I prezzi di vendita sono rimasti stabill.

) evoluzione della strultura finanziaria

Al 30 giugno 2019 1u Posizione Finanziavia Netta pari 2 19,1 milioni di euro, normalizzata dall’effeitio
deil’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, cvidenzia un mighoramentos di 0.1 milioni di
curo tispetto af 31 dicembre 2018, La PFN, caleolata tenendo conic degli effetti del principie contabile
IFRS 16, & pari a citea 21,2 milioni di euro.
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6.2 Elementi di informazione in relazione afla ragionevole previsione dei risnltati dell’eseveizie in carso

Nel primo semestre 2019 il bilancio consolidato di Giglie Group ha conseguito una perdita principalments ascrivibile
agli oneri straordinari legati al conferimenio dell’area media. D'altra parte, ["aliro settore di atuvitd, quello dell’e-
cominerce sta contingande a gencrare delle buove perfonnance operaiive, rimanendo 31 Gruppo concentraio net
consolidamento e nel miglioramento della gestione caratteristica, nenche el ottimizzazione dei livelli di efficienza
e produttivitd, anche attraverso nltetior interventi sui processi produttivi.

Tutto ¢id premesso, la Societd ritiene che Pandamento industriale positivo dei primi mesi del 2019 possa cssere
canfermato alla fine dell’ssercizio, in linta anche con lo svilappo atteso dal Piano Indnstriale riseutendo perd il
bitancio, di ulteriori oneri legati alle operazioni straordinarie che possono inciderc sul trend degli indicatori
patrimoniali e finanziarl maggiormente significativi.

ALLEGATI
a} Relazione della Socicth di Revisione sull'ssame dei Prospetii Consolidati Pro-Fonna al 30 giugno 2019;

b) Parere della Socicth di revisione sulla congruitd del prezzo di emissione delle azioni per aumento del capitale
sociale con esciusione del dirito di oprione ai sensi deglhi articoli 2441, comma sesto, del Codice Civile ¢ 158 del
Testo Unice, relativaments ail’Anmento di Capitale;

v} Relazione illustrativa del Consiglio di Amministeazione di Giglio Group di cui all'articolo 2441, camma &° del
Codice Civile ¢ all'articolo 70, comma guarto, del Regolamento Emiitenti:
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GIGLIO GROUP SpA. PKEQJ S F " .-:;L{s"; M A8 593 {‘8{%“’3 3100012 1431082
e

Elenco Interveneuti (Tutti ordinati eronologicament P
A oi»p.
Assemblea Straordinaria
Badgpe Titolare

Tipo Rap. Defeganti / Rapprescatati legalmente Straordinaria

: 4E KT ANIATCHIA TARTA S oo : . — §
1 D [SHARES VI PLC o R PALY
Tutale azipni! 1.256 |
: 0007830 i
2 HERNANDEZ EMANUELA o ' : : 0!
1 D MERIDIAMA HOLDING Di A, GIGLID SRL ; $.929.02 ;
i cui 350000 aziont in garanzio a RANCA INTESA PRIVATE BANKING: : : .
& cut 8.579.802 azion in garanzia o DEUTSCHE BANK; ; L ; =
Totake azioni; : 8.920.800
; 55671213 !

Totale azioni in proprio 0

Totake axioni in delega §.931.058

Totake azioni ia rappresentanza legak 0

TOTALE AZIONI $.931.058

55.672045%

Totale azionisti in proprin 0

Totale azionisti in delege 2
‘Fotate azionisti in rappe legake 0
TOTALE AZIONISTI 2
TOTALE PERSONE INTERVENUTE !

I.ependa:
D: Delegante R: Rappresentate legakmente

Pagnina i



GIGLIG GROUF S.p.A, Agsenabled Stroordinaria del 31102019

ELENCO PARTECIPANTI
RISULTATL ALLE VOTAZIONI

Sikgerdinaria |

NOMINATIVO) PARTECIPANTE
DELEGANTTE RAPPRESENTATL Barziak: Tatale 1 2
HERNANDEZ EMANUELA 1]
- PER DELEGA DI
MERIDIANA HOLDNG DI A, GIGLIC SRL 8920 802 FF
i cai 330000 azioni in goranzin a [BANCA INTESA PRIVATE BANKING:

off cui §.379.802 azioni in parangla o :DEUTSCHE BANK,;

8929802

SCATAMACCHIA TANIA
- PER DELE(A DI
FC

ISHARES VITPLC 1.256
1.264

Legenda:
1 Proposta di 2umento capitala seociale irscinsibilaz a = 2 Proposta di moglfica art. ¢ dello Statutc soclzle

Fagaments

Papinar |
C: Contrarior h: Astanutos L: Lista Ly 23 Ligca 2r -: jion Votantsr M Assunte alls votarione; N: Voul nun

F: Favaravole;
P Vobi zevacati; @ Votil esclusi dal quoram

computaki;
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3.1.1

3.1.2

2.1.3

314

STATUTO
di

GIGLIO GROUP 5.P.A. (1a "Societa")

DENGMINAZIONE
E costituita una societa per azioni denominata: "GIGLIO GROUPS.P.A.".
SEDE

La societa ha sede nel comune di Milano; con decisione dell'organc amministrativo, pessona
essere istituite e soppresse, anche all'estero, uffici direzionali ¢ operativi, filiali, succursali,
agenzie, stabilimenti o unita locali, produttive e direzionali, comunquec denominate; compete

ai soci la decisione di istituire, modificare o sopprimere sedi secondarie.
QGGETTO

L'attiviti che costituisce l'oggetto sociale & la seguente:

il commercio nonché la prestazione di servizi commerciali relativamente a prodotti di
abbigliamento ¢ accessori, prodotii che costituiscono complemento alla persona ed alla casa,
al tempo libero, al design, allo svago, alla hobhistica, alla cosmesi nonché prodotti alimentari
intesi nella pid ampia accezione. Sono compresi fra i suindicati servizi commerciali la
realizzazione, la commercializzazione, la locazione, la vendita e 1a rappresentanza con o
senza deposito, anche per conto di terzi di spazi pubblicitari e promozionali di qualsiasi
natura, nell'ambito di siti internet, nonché l'importazione e I'esportazione di quest prodotti.
Sono inoltre incluse nell’attivitdh di commercio di cui al presente punto 3.1.1 le seguenti
ulteriori atéivita:

il commercie tramite internet, anche per conto terzi, altrimenti detto “e-commerce” e la
fornitura dei servizi ad esso connessi, quali: attivitd editoriale, attivitd di trasporto,
magazzinaggio e logistica, attivith di customer-service, attivith di promozione e
pubblicizzazione dei prodotti in vendita o dei clienti gestiti, attivitd di traduzione, attivita di
marketing e digital marketing, attivitd di fotografia e photo sheeting, attivitd riconducibili
alla gestione e posizionamento su canali social, attivitd di creativita e grafica e design e ogni
altro servizio possa essere utile alla gestione ¢ al funzionamento di un sito e-commerce;

la realizzazione, la promozione e la gestione di siti e-commerce, anche per conto di terzi, di
siti web e di servizi pubblicitari tramite internet o tramite alri media;

la realizzazione, la promozione ¢ la gestione di mini siti ¢ /o account, anche per contoe di terzi,

su piattaforme marketplace nella pitt ampia accezione per servizi di vendita online;



315

316

la propgettazione, a realizzazione, la commercializzazione, la distribuzione, Facquisto € la
vendita di prodotti, di sistemi e di servizi hardware e software funzionali ¢ relativi alla
atrivith di commercio elettronico fra cui la progettazione, la realizzazione, la configurazione
¢ la commercializzazione di siti internet, di servizi di vete, di impianti elettrici di rete e di
prodatti e servizi di telecomunicazione nonché la gestione e la manutenzione degli stessi, ta
prestazione di servizi di grafica e grafica 3D e di design con e senza I'ausilio di strumenti
informatici;

ta realizzazione di servizi e prodotti di editoria elettronica connessi o relativi alla attivitd di

commercio elettronico.

La Societa pud inoltre svelere le ulterior attivitd di seguito descritte:

3.7

319

2110

3111

3.1.12

3113

3114

3.1.15

lattivita editoriale in genere {esclusa ogni attivith eventualmente riservata ai sensi delle
leggi pro tempore vigenti}, la progettazione ¢/o stampa di pubblicazioni anche per conto
terzi, comprese edizioni audiovisive e televisivi;

'importazione, esportazione e commercio all'ingrosso ed al dettaglio di articodi di vestiario,
accessori di vestiario, prodatti di arredamento e di design, articoli da viaggio di qualsiasi
materiale, tappeti, orclogi e giofelli, articoli per fotografia, cinematografia e ottica, prodotti
alimentari e bevande anche alcoliche e superalcoliche;

Porganizzazione dei servizi di magazzinaggio in proprio e per conto terzi;

lattivita di supparto alla distribuzione, promozione e alla vendita dei prodotti innanzi
indicati anche per conto terzi;

l'atdvitd, per conto proprio o di terzi di produzione, allestimente ed organizzazione di
spettacoli di ogni genere nonché tutte le attivith necessarie al fine della produzione,
allestimento e organizzazione di spettacoli di ogni genere;

l'attivith, per conto propric o di terzi, di produzione, post-produzione, fornitura e
acquisizione di programimi radiofonici, televisivi e cinematografici, nonché tutte le attivity
necessarie al fine della preduzione, post-produzione fornitura e acquisizione dei programmi
televisivi, cinematografici e radiofonici:

fa Societa pud compiere turte le attivitd necessarie al fine di realizzare le attivitd di cui ai
punti 3.1.11 e 3.1.12 a titolo esemplificativo ¢ non esaustivo: editare opere, depositare i
prodotti artisticamente qualificati, sottoscrivere contratti editoriali, fonografici o
cinematografici, di co-edizione e co-produzione, curare Ja stampa ¢ la vendita di prodotti
video e audip.

installare, esercitare e gestire, per conto proprio e /o di terzi, in Italia ed all'estero, stazioni
riceventi ed emittenti radio televisive per la emissione, ricezione e diffusione con qualsiasi
mezzo di suoni efo di immagini, nel liméte defle normative vigenti;

realizzare, importare, esportare produrre e commercializzare in Italia ed all’estero,
direttamente od indirettamente, produzioni media: audiofoniche, televisive, audiovisive

cinematografiche o affini;



3116
3117

3.1.18

3.1.19

3.1.20

3.1.21

3.1.22

3.1.23

3.1.24

& esclusa l'edizione di quotidiani;

la prestazione di servizi nel campo delle telecomunicazioni e delle tecnologie relative alla
trasmissione dei dati e delle informazioni;

la commercializzazione in ogai faorma e madeo, in 1talia ed all'estero, di reti e di servizi /o di
sistemi di telecomunicazione, anche via satellite;

la progettazione, la realizzazione, linstallazione, lo sviluppe, l'organizzazione la
manutenzione e la gestione di: di reti e/fo sistemi di telecomunicazione, nonché di stazioni
terrestri, fisse e mobili, collegate al satellite e/o di servizi di telecomiunicazione via cavoefo
via etere, di teleinformatica e/o di ¢lettronica nonché reti informatiche efo telematiche
interne ed esterne, ivi comprese le attivitd di connessione ed interconnessione in rete e/o
con alti strumenti o mezzi di accesso o comunicazione con soggett nazionall ed
internazionali operanti nel settore infarmatico, pubblicitario, televisive e/o radiofonico e/o
delle telecomunicazioni;

l'esercizio in proprio di stazioni terrestyi, fisse e mobili, collegate al satellite e di servizi di
telecomunicazione via cavo e via etere;

I'esercizio di attivitd radiotelevisiva e di telecomunicazioni, in ltalia ed all'estero, in via
diretta efo indiretta, per conto praprio e/o di terzi con tutte le modalitd e i mezzi e /o i veicoli
efo elementi diffusivi o di trasmissione delle immagini e/c del suoni conosciuti efo
conoscibili, compresi, in via esemplificativa e non limitativa, i sisterni di trasmissione
terrestri, via cavo, via satellite, in formato sia analogico sia digitale, la rete internet e
qualsiasi circuito virtuale;

la realizzazione, Ja gestione, la commercializzazione e la distribuzione, sia in {talia che
all'estern, in via diretta e/o indiretta, per conto proprio e /e di terzi, di prodotti e programmi
software, pagine world wide web [web) e siti cibernetici interattivi virtuali (internet)
comprensivi di test], immagini, suoni e informazioni;

"esercizio di attivith tecniche di engineering, nonché lo sviluppo ¢ la commercializzazione
di software per applicazioni nei settori delle telecomunicazioni, multimediale ed in ambito
aerospaziale;

'esercizio di tutte le iniziative ed attivith finalizzate al rilascio e/o alla conferma da parte
delle competenti autorith dei titoli abilitativi, auterizzativi /o concessori utili e/o soltanio
necessari per il raggiungimento dello status giuridico di fornitore di contenuti, fornitore di
servizi, gestore e/o operatore di rete; la progettazione, realizzazione, produzione ed
assemblaggio, importazione, esportazione, acquisto, distribuzione, concessione in licenza,

locazione (non finanziaria);



3.1.25

3.1.26

3.2

33

34

3.5

3.6

4.1

51

la commercializzazione in ogni forma e medo, di prodotti elettronici, sistenti hardware ed
apparecchi tnerenti il settore dell'informatica, della telematica, della telefonia fissa e mobile,
delle telecomunicaziony, di programmi per {] trattamento e 1'elaborazione dati (software) e
di tutti i prodotti secondari e derivati, nonché la gestione, 1'assistenza manutenzione, I’
installazione, il complemento e la riparazione degli stessi nonché tutte le attivita di studio e
di realizzazione di sistemi informatici ¢ telematici integrati, sia alle aziende che ai privati, in

Italia ed all'estero;

l'assunzione di contratti di agenzia e di concessione per la somministrazione e fornitura di
servizi di telecomunicazione, anche via satellite, nonché I'assunzione di rappresentanze per

la commercializzazione, in Italia ed alestero, di apparecchiature di telecomunicazione.

La Societa potra svolgere attivitd di ricerca, consulenza e assistenza in materia economica,
organizzativa e gestionale nel settore delle telecomunicazioni efo dei media efo del
commercio anche in modalitd elettromica. Nonché lo svolgimento di servizi di gestione
aziendale, di addestramento ¢ formazione manageriale o professionale, la predisposizione
di assetti organizzativi e sistemi direzionali in imprese, enti, aziende varie in Italia e
all'estera.

La Societa pud inoltre compiere tutte fe operazioni commerciali, industriali, mobiliari ed
immeohbiliari, ritenute necessarie od utili per it conseguimento dell'oggetto sociale, nonché
effettuare o ricevere finanziamenti fruttiferi o infruttiferi, aderire o promuovere accordi di
conto correnti finanziari veciproci (cash pooling): dette attivitd saranno esercitate non nei
confronti del pubblico ma esclusivamente nei confrenti di secietd o enti piuridici
controllanti, collegati, controtlati, consociati, correlati o comunque facentt parte del Bruppo

di appartenenza.

Sempre e solo al fine di realizzare I'oggetto sociale, la Societd pué compiere operazioni
finanziarie e prestare fideiussioni, avalli ed ogni altra garanzia in genere, sia personale che

reale, anche a favore di terzi.
La Societa infing, pud assumere partecipazioni in altre imprese, societd o entitd, nei limit
previsti dall’art. 2361 del codice civile.

Restano comunque espressamente precluse le attivita riservate ai sensi del D.L.vo 38571993
e del D.L.vo 58/98.

DURATA

n

La durata della societa & stabilita sino at 31 dicembre 2050 e potra essere prorogata
mediante detiberazione dell'assembiea dei soci.

DomiciLio -

1l domicitio dei soci, degli amministratori, dei sindaci e del revisore, ove nominato, per i loro

rapporti con la societd, & quella che risukta dai Libri sociali. A tal fine la societ2 potra istituire



6.1

6.2
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apposito libro, con obblige per ['organo amministrativo di tempestivo agglornamento.
CAPITALE E AZIONI

11 capitale sociale & di Buro 3.359.450,00 [(tremilionitrecentocinquantanovemita
quattrocentocinquanta  virgola zero zero] ed & diviso in . 16.797.250
(sedicimilionisettecentonovantasettemiladuecentocinquanta)  azioni prive di  valore

nominale espresso.

Ogni azione 33 diritto ad un voto ed & indivisibile, fatto salvo quanto previsto ai successivi
commi da 6.2.1 a 6.2.4; il caso di comprapriet? & regolato dall'art, 2347 del codice civile.

In deroga a quanto previsto dal ¢comima che precede, ciascun’azione da diritto a due voti ove
siane 'azione sia appartenuta al medesimeo soggetto in virtd di un diritto reate legittimante
Yesercizio del diritto di voto per un pericdo continuativo di almene ventiquattro mesi. La
ricorrenza di questo presupposto deve inoltre essere attestata: (i) dallliscrizione
continuativa per un periodo di almeno ventiquattro mesi, nell'elenco speciale {1"'Elenco™);
{ii) nonché da apposita comunicaziene attestante il possesse continuativo per il periodo di
ventiquattro mesi, rilasciata dall'intermediario finanziaris, presso il quale le azioni sono

depositate ai sensi del diritto vigente.

La maggicrazione del voto si consegue, previa iscrizione nell’elenco speciale, con effetto dal
terzo giorno di mercato aperto del mese di calendario successivo a quello di decorso del

perioda continuativo di ventiguattro mesi.

La definizione di possesso dell’azione, & intesa con riferimento alle azioni il cui diritto di voto
sia appartenuto al medesimo soggetto in forza di un diritto reale legittimante, quale: {i} Ia
piena proprieta dell'azione con diritto di voto; (i) ia nuda proprieta dell'azione con diritto

di voto; o (iil} usufruito dell’azione con diritto di voto.

Actal fine la Societa istituisce e tiene presso la sede sociale, con le forme ed i contenuti previsti
dalla normativa applicabile, Elenco, cui devono iscriversi gli azionisti che intendano
beneficiare della maggiorazione del diritto di veto. Al fine di ottencre Viscrizione nell’Elenco
Speciale, il soggetto legittimato ai sensi del presente articolo dovra presentare un‘apposita
istanza, allegando una comunicazione attestante il possesso azionarie -che pud riguardare
anche solo parte delle azioni possedute dal titolare -rilasciata dall’intermediario presso it
quale le azioni sono depositate ai sensi della normativa vigente. La maggiorazione pud
essere richiesta anche solo per parte delle azioni possedute dal titolare. Nel caso di soggetti
diversi da persone fisiche I'istanza dovra precisare se il soggetto & sottoposto a controlle

diretto o indiretto di terzi ed i dati identificativi dell’'eventuale controdlante.

La Societd procede alla cancellazione dall’Elenco Speciale nei seguenti casi: (i) rinuncia
dell'interessato; (ii) comunicazione dell'interessato o dellintermediario comprovante i
venir meno dei presuppoesti per la maggiorazione del diritto di voto o la perdita della
titolarita del diritto reale legittimante e/o del relative diritto di voto; {iii) d'ufficio, ove ia

Societd abbia notizia dell'avvenute verificarsi del venir meno dei presupposti per la



6,23

6.2.4

6.3

6.4

6.5

6.6

maggiorazione del diritte di vote o lz perdiia della titolaritd del diritto reale legittimante e Jo
del relativo diritto di voto.

Ai sensi dell’art. 127-quinquies, comma 3, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato (il "TUFT), il beneficio del voto maggiorato viene mena: (i) in
£aso di cessione a titoln cnerosa o gratuite dell'azione, restando inteso che per “cessione” si
intende anche la costituzione di pegnn, di usufrutto o di altro vincolo sull’azione quando cio
comporti la perdita del diritto di voto da parte dell’azionista. Nelle ipotesi di cessione a titola
oneroso o gratuito avent! ad oggetto solo una parte delle azioni a vito maggiorate, il cedente
conserva il voto maggiorato sulle azioni diverse da quelle cedute; nonché {ii] in caso di
cessione dirctta o indiretta di partecipazioni di controllo in societ o enti che detengono
azioni a voto maggiorato in misura superiore alla soglia prevista dall'art. 120, comma 2 del
TUF.

La maggioranza del votao:

a] & conservata in caso di successione per causa di morte e n caso di fusione e scissione
de! titelare delle azioni;

b) si estende alle azioni di nuova emissione in casc di aumento di capitale ai sensi
delt'articolo 2442 del codice civile;

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

d)  si estende proporzionalmente alle azioni emesse jn esecuzione di un aumento di
capitale mediante nuovi cenferimenti (ritenendosi altrimenti mene incentivante la
partecipazione a un'operazione di raccolta di muovi capitali di rischio da parte
dell’azionista che ha conseguito, o che sta per conseguire, la maggiorazione del diritto
di voto].

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

Le azioni sono liberamente trasferibili ai sensi di legge e possono formare oggetto di pegno,
usufrutto, sequestro.

Le azioni sono nominative, indivisibili e sono sottopeste al regime di dematerialtzzazione ai
sensi della normativa vigente ¢ immesse nel sistema di gestione accentrata degli strumenti
finanziari di cui agli artt. 83-bis e sepuenti del TUF.

La qualita di azionista costituisce, di per sé sola, adesione al presente statuto.

1l capitale sociale pud essere aumentato per deliberazione dellassemblea anche con
I'emissione di azioni aventi diritti diversi da quelle ordinarie e con conferimenti diversi dal
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denaro, nell’ambito di quanto consentite dalla legge. Nel caso di aumento di capitale,
deliberato dall'Assernblea, le norme e le condizioni relative all'emissione del naovo capitale,
le date e le modalitd dei versamenti sono determinate dal Consiplio di Amministrazione. In
casa di aumento a pagamento del capitale sociale, il diritto d'opzione pud essere escluso con
deliberazione dell’Assemblea o, nel case in cui sia stato a ¢io delegato, del Consiglio di
Amministrazione, nei limid e con ie modalitd previsti dall'art. 2441, comma 4, primo €

secando periodo, comma 5 e comma 8 del codice civile.

L'assemblea pud attribuire agli amministratori la facolthd di aumentare in una o pia volte il

capitale a norma dell'art. 2443 del codice civile,

L'Assemblea potrd deliberare la riduzione del capitale sociale con le modalith stabilite dalla
Legge.

1n data 29 ottobre 2318 I'Assemblea stracrdinaria ha deliberato di attribuire zl Consiglio di
Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 del codice civile, per il periodo di cinque anni dalla
data della delibera assembleare, la facolti di aumentare il capitale sociale a pagamento, con
esclusione del diritto di apzione ai sensi dell’art. 2441, comma 8 e - per quanto occorrer
possa - comma 5, del codice civile, in via scindibile ai sensi dell’art. 2439, comma 2, del codice
civile, per ua importo massimo di Euro 138.000 in valore nominale, mediante emissione,
anche in pill tranche, di massime n. 690.000 azioni ordinarie, prive di indicazione del valore
nominale, aventi le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione alla data di
emissione, con godimento regolare, da offrire in sottoscrizione ai beneficiari del piano di
stock option denominato "Piano di Stock Option 2018 - 2021" approvato dall'Assemblea
ordinaria degli azionisti del 29 ottobre 2018, Al sensi dell'art. 2439, comma 2, del codice
civile, ove non interamente scttoscritte entro il termine ultime fissato dal Consiglie di
Amministrazione, il capitale risulterd aumentato di un impoeric pari alle sottoscrizioni

raccolie.

In data 29 attobre 20:18 I'Assemblea straordinaria ha deliberato di attribuire al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443 del codice civile, per il periedo di cinque anni dalla
data della delibera assembieare, la facoltd di aumentare il capitale sociale a pagamento, con
esclusione del diritto di opzione dell’art, 2441, comma 4, secondo periodo del codice civile,
in via scindibile ai sensi dell’art. 2439, comma 2, det codice civile, nel limiti del 10% (dieci
per cento) del capitale sociale preesistente, mediante emissione, anche in pill tranche, di
azioni ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, aventi le stesse caratteristiche
delle azioni ordinarie in circolazione alla data di emissione, con godimento regolare, da
offrire in sottoscrizione ai soggetti che saranne individuati dal Consiglio di Amministrazione
- ivi compresi investitor] qualificati industriali e/o finanziari - a condizione che il prezzo di
emissione delle azioni corrisponda al valore di mercato delle stesse ¢ cid sia confermato in

apposita relazione da un revisore legale o da una societa di revisione legale.
STRUMENTI FINANEIARI

La societd, con delibera da assumersi da parte dell'assemblea stracrdinaria con le
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maggioranze di legge, pud emettere strumenti finanziari forniti di diritt patrimoniali o
anche di diritti amministrativi, escluso il diritto di voto nell'assemblea generale degli

RZI0NIStL
OBBLIGAZION]

La societa put emettere obbligazioni, nominative o al portatore, anche convertibili e "cum

warrant” o warrants conformemente alle vigenti disposizioni normative.

L'assemblea pud attribuire agli amministratori la facoltd di emettere obbligazioni
convertibili a norma dell’art. 2420-ter del codice civile.

RECESSD DEL S0CIOQ

Iirecesso potra essere esercitato dal socio nei casi e con le modalita previste dalla legge. Non
compete tuttavia il diritto di recesso ai soci che non hanno concorso all'approvaziane delle
deliberaziont riguardanti la proroga del termine di durata della Societd efo 'introduzienc o
la rimozione di vincoli alla circolazione delle azioni. 11 secio che intende esercitare il divitto
di recesso dovrd dame comunicaziene a mezzo lettera raccorandata AR, indirizzata alla
Sncietd indicante, tra I'aitro, gli estremi di deposito della certificazione di appartenenza al
sistema di gestione accentrata in regime di dematerializzazione per le azioni per le quali
esercita il recesso presso un intermediario abilitato con vincolo di indispenibilita finalizzato

al recesso.
SOGGEZIONE AD ATTIVITA D1 DIREZIONE E COORDINAMENTO

La societd deve indicare I'eventuale propria sopgezione all'altrui attiviti di direzione e
coordinamento negli atti e nebla corrispondenza, nonché mediante iscrizione, a cura degli
amministratori, presso la sezione del Registro delle Imprese di cui all'art. 2497-bis, comma
secondon, de] codice civile.

OBBLIGHI D1 INFORMAZIONI

Essendo le azioni dalla societd ammesse alle negoziazioni sul MTA - Segmento STAR trova
applicazione la disciplina della “Diffusione delle informazioni al pubblico e la loro
archiviazione” come definita nel Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da Borsa
Italiana S.p.A.. '

ASSEMBLEA

L'assemblea & ordinaria e straordinaria. L'assemblea ordinaria & convecata almeno una
volta all'anne entro centoventi giorni dalla chiusura dell'esereizio soeiale per la trattazione
degli argomenti previsti dalla legge. Quanda ricorrane le condizioni di legge, I'Assenbiea
ordinaria potra essere convocata nel pilt ampio termine di centottanta giorni dalla chiusura
dell'esercizio sociale,

L'Assemblea straordinaria & convocata per la trattazione delle materie per la stessa previste
dalla legge ¢ dal presente Statuto. L'assemblea & convocata presso la sede sociale o altrove

nel territorio nazionale, mediante avviso da pubblicarsi con le modalith ¢ nei termini

10
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stabiliti dalla normativa applicabile. L'avvise di convocazione pué indicare anche le date

delle eventuali convocazioni successive.

Possono intervenire all'Assemblea 1 soggetii a cui spetta il diritto di voto che abbiano
ottenuio dallintermediario abilitato 'attestazitone della loro legittimazione, comunicata
alla Societd in conformita alla normativa applicabile. Coloro cui spetta il diritto di voto
possono farsi rappresentare per delega scritta ovvero mediante delega conferita in via

elettronica in conformitl alla normativa applicabile.

La delega pud essere notificata alla Societa anche in via elettronica mediante il ricorso auna
delle seguenti modalita indicate di volta in volta nell'avviso di convocazione: (a) invio della
deloga all'indirizzo di posta elettronica - eventualmente certificata se cosi richiesio dalla
normativa applicabile - indicata nell’avviso di convocazione; (b} utilizzo dell'apposita
sezione del sito internet della Societd indicata nell'avviso di convocazione. L'avviso di
convocazione pud altresi indicare, nel rispetto della normativa vigente, ulterior] modalitd
di notifica in via clettronica delia delega utilizzabili nella specifica assemblea cui I'avviso
stesso sl riferisce. Spetta al Presidente dell’ Assemblea constatare la regolaritd delle deleghe

e il diritto dei presenti a partecipare all'Assemblea.

Qgni azione da diritte a un vote. L'Assemblea sia ordinaria sia straordinaria & costitnita e
delibera secondn le norme di legge. L'Assemblea potrd anche tenersi mediante mezzi di

telecomunicazione, con le modalita indicate nell'avviso di convocazione,

Lo svolgimento delle assemhlee & disciplinato da apposito regolamento approvate con

delibera dell'assemblea nrdinaria della Societa.
PRESIDENZA DELL'ASSEMELEA,

L'assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione, o in caso di sua
assenza o impedimento, dal Vice Presidente ovvero dall’ Amministratore Delegato; in caso
di assenza o impedimento anche di questi ultimi, da altra persona designata dall' Assemblea
medesima. 1] Presidente & assistite da un Segretario che & il Segretario del Consiglio di

Amministrazione ove nominate g, in sua assenza, da persona designata dall’Assemblea.

L'assistenza del Segretario non & necessaria gquando il verbale dell'Assemblea & redatto da

un Notaio.

1l Presidente dell'Assemblea:

- constata i} diritto di intervente, anche per delega;

- accerta se I'Assemblea & regolarmente costituita e in numero legale per deliberare;
- dirige ¢ regola lo svolgimento deli’Assemblea;

- stabilisce le modalita (comunque palesi) delle votazioni e proclama i risultati delle

stesse,

AMMINISTRATORI

11
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Gli amministratori possono essere non soci, durano in carica per un periodo non superiore
a tre esercizi stabilito all'atto delta nomina e scadono alla data dell'assemblea convocata per

'approvazione del bilancio relativo all'ultimo esercizio della lgro carica,
Gli amministratori sono rieleggibili.
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

il Consiglio di Amministrazione & composto da un minimao di tre ad un massimo di undici
membri. Spetta ail'assemblea ordinaria provvedere alla determinazione del numero dej
membri dell'organe amministrative e alla durata in carica.

Gli amministratori vengono nominati dall’assemblea sulla base di liste presentate dagti
azionisti nelle guali i candidati devono essere elencati, ciascuno abbinato ad un numero
progressiva. Ogni candidate pud presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilitd, Ogni
lista deve contenere, individuandole/i espressamente, un numere di candidati in possesso
del requisiti diindipendenza previsti dafl'art. 148 comma 3 nef ILlgs. n. 58/1998 pari almeno
a quello minimo previsto dal presente statuto. Le liste che presentino un numero di candidati
pari o superiore a tre devono essere composte da candidati appartenenti ad entrambi i
generi (maschile e femminile), in modo che appartengano al genere meno rappresentato
almeno un terzo (arrotondate per eccesso all'unita superiore) dei candidati. Hanno diritto
di presentare le liste soltanto gli azionisti che da soli o insieme ad altri azionisti presentatori,
stano complessivamente titolard, alla data di presentazione della lista, di azioni con diritto di
voto nelle deliberazioni assembleari che hanno ad oggetto Ja nomina di amministrazione e
di controllo rappresentanti una quota percentuale di partecipazione al capitale sociale
costruite da tali azioni, quale sottoscritte alla data di presentazione della lista, almeno pari:
al 2,5% (due virgola cingue per centa) ovvero a guella fissata ai sensi delle relative
disposizioni di legge o regolamentari nel caso quest'ultima risulti diversa dalla quota
percentuale prevista prima. Nell'avviso di convocazione dell'Assemblea chiamata a
deliberare sulla nomina del Consiglic di Amministrazione & indicata la guota percentuale di

partecipazione richiesta perla presentazione delle liste di candidati.

Ogni azionista non pud presentare, concorrere a presentare o votare, neppure per interpasta
persona o fiduciaria, pitt di una lista. holtre, gli azionist che appartengano al medesimo
gruppo (ovvero ai sensi dell’articolo 93 del D, Lgs. n. 58/1998 si trovine in rapporto di
controllo fra essi o siano soggetti a comune controllo, anche allorché 1l controllante sia una
persona fisica), o partecipino ad un patto parasociale rilevante ai sensi dell'art. 122 dei I
Lgs. n. 58/1998 avente ad oggetto azioni della societd, oppure partecipino ad un tale patto
parasociale e siano, ai sensi di legge, controllanti, o controllati da, o soggetti a comune
controllo di, uno di tali azionisti partecipanti, non possone presentare o concorrere con altri
a presentare pilt di una sola lista né, come agni altro avente diritto al voto, possons votare
liste diverse. Le adesioni ed i voti espressi in violazione di tale divieto non saranno attribuiti
ad alcuna lista. Le liste, corredate dai curricula dei candidati contenenti un’esauriente
informativa sulle caratteristiche personali e professiomali di ciascune di essi e sottoscritte

dagli azionisti che le hanno presentate, o lero mandatario, con indicazione della propria

12
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rispeltiva identitd e della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta alia
data di presentazione devono essere depositate presso la sede sociale entro 25 giorni
precedenti alla data dell'assemblea, mentre la/le relativa/e certificazione/i ovvero
comunicazione/i attestante/i la suddetta partecipazione e rilasciata/e da intermediario
autorizzato ai sensi delle applicabili disposizioni di legge o regolamentari pud/pessono
essere fatta/e pervenire anche successivamente purché entro 21 giorni prima di quello
fissato per U'Assemblea in prima o unica convocazione. Entro i termine di presentazione
della lista, devono essere depositate le dichiarazioni con e qualii singeli candidati accettano
la propria candidatura e dichiarano, sotto la propria responsability, I'inesistenza di cause di
ineleggibilitd e di incompatibilith previste dalla legge, la sussistenza dei requisiti di
indipendenza richiesti dall’art. 148 comma 3 del D. Lgs. n. 58/1998, nonché l'esistenza dei
requisiti eventualmente prescritti dal presente statuto, dalla legge e dai regolamenti per i
membri del Consiglio di Amministrazione. Le liste presentate senza l'osservanza delle
disposizioni che precedono sono considerate come non presentate.

Resta inteso che esscndo le azioni ammesse alla negoziazione sullMTA - Segmento STAR, ai
sensi dell’art. 147- ter, comma 4, dek D. lgs. 58/1998, almeno un amministratere, ovvern due,
qualora il consiglio sia composto da piu di sette componenti, devono essere in possesso dei
requisiti di indipendenza previsti dall"art. 148, comma 3, del TUF, nonché, se tate statuto lo
prevede, ghi ulteriori requisiti previsti da codici di comportamento redaiti da societa di
gestione di mercat! regolamentati o da associazioni di categoria. L'amministratore
indipendente che, successivamente alla nomina, perda i requisiti di indipendenza deve
darne immediata comunicazione al consiglio di amministrazione e, in ogni caso, decade dalla
carica, salvo che i requisiti non permanganc in capo al numero minimo di amministratori
che secondo il presente statuto deveno possedere tale requisito.

Risultano eletti quali membri del Consiglio di Amministrazione i candidati indicati in ordine
progressivo nella lista che ottiene il maggior numero di voti ("Lista di Maggioranza") in
numero part al humero complessivo dei component! dell'organo amministrativo da eleggere
meno uno, il quale sard eletto dalla Jista di minoranza come disciplinato nel successivo
comma, fatto salvo quanto sopra previsto per assicurare Uequilibric tra i generi nel rispetto

delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari protempore vigenti.

Dalla lista di minoranza che abbia ottenuto il maggior numero di voti, diversa da quella di
cui al precedente comma, e che non sia collegata in alcun modo, neppure indirettamente, ai
sensi della disciplina di legge e regolamentare pro-tempore vigente, con colore che hanno
presentato o votato la lista di cui sopra, sard eletto amministratore il primo soggetto indicato

in ordine progressivo in tale lista.

Nell'ipotesi in cui pil liste abbiano ottenuto lo stesso numero di voti, si procede ad una nuova

votazione di ballottaggio tra tali liste.

Qualora non sia assicurato nella composizione del Consiglio di Amministrazione il rispetto
delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari pro-tempore vigenti in materia di

equilibrio tra i generi, il candidato del genere pit rappresentato eletto come ultimo in ordine
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progressivo nella lista che ha riportato il maggior numero di voti sara sostituito dal primo
candidato del genere meno rappresentato non eletto della medesima lista secondo I'ordine
progressivo. Se tale ultima procedura non dovesse assicurare il rispetto della normativa
vigente in materia di equilibrio tra generi, la sostituzione avverrd con delibera assunta
dall'Assemblea a maggioranza relativa previa presentazione di candidature di soggetti

appartenenti al genere meno rappresentato.

Qualora con i candidati eletti con le modalitd sopra indicate non sia assicurata la nomina di
un amministratore, ovvero due, qualora il consiglio sia composto da pii di sette componenti,
in possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti dall'art. 148, comma 3, del TUF, il candidato
non indipendente eletto come ultimo in ordine progressive nella lista che ha riportato it
maggior numero di voti sard sostitnito dal primo candidate indipendente secondo l'ordine
progressive non eletto della stessa lista, ovvero, in difetto, dal primo candidato indipendente
secondo l'ordine progressivo non eletto delle altre liste, seconde il numere di voti da
ciascuna ottenuto. A tale procedura di sostituzione si fard luogo sine a che il Consiglio di
Amministrazione risulti composte da almenc un amministrators, ovvero due, qualora il
consiglio sia composto da pliy di sette component, in possesso dei requisiti di cui all'art. 148,
comma 3, del TUF, Qualora infine detta procedura non assicuri il risultato da ultimo indicato,
la sostituzione avverra con delibera assunta dall'assemblea a maggioranza, previa

presentazione di candidature di soggetti in possesso dci citati requisiti.

Nel caso in cul venga presentata un'unica lista o nel caso in cui non venga presentata alcuna
lista, 'assemblea delibera con le maggioranze di legge. Sono comungue salve diverse ed

ulteriori disposizioni previste da inderogabili norme di legge o regolamentari.

Perla nomina di amministratori che abbia luoge 2l di fuori delle ipotesi di vinrovo dell'intero
Consiglio di Amministrazione, l'assemblea delibera con le magpioranze di legge: gli

amministratori cosi nominati scadono insieme con quelli in carica all'atto delia loro nomina.
CONVOCAZIONE DEL CONSIGLIO BI AMMINISTRAZIONE

11 Consiglio di Amministrazione si raduna, anche in luogo diverso dalla sede sociale, purché
in Europa, tutte le volte che il Presidente lo giudichi necessaric o quando ne sia fatta richiesta
scritta da due dei suoi membri,

La convocazione viene fatta dat Presidente con lettera, con telegramma, telefax o messaggio
di posta elettronica almeno tre giorni prima a ciascun membro del Consiglio di
Amministrazione e del Collegio Sindacale o, in caso di urgenza, almeno un giorno prima. $i
riterranto comungue validamente costituite le rignioni del Consiglic di Amministrazione,
anche in difetto di formale convecazione, quande siano presenti tutti gli amministratori e
tutti i sindaci effettivi,

QUORUM CONSILIARI

1L Consiglio di Amministrazione & validamente costituito con la presenza della maggioranza
dei suoi membri.
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It Consiglio di Amministrazione delibera validamente con il voto favorevole della
maggicranza assoluta dei presenti, salvo diverse previsioni di legge. In caso di paritd di voti,

prevarra il voto del Presidente,

[ consiglieri astenuti o che si siano dichiarati in conflitto di interessi non sono computati ai

fini del caleolo delfa maggioranza.
PRESIDENZA E VERBALE DELLE REUNION) DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione nomina fra i suol membri il Presidente, quando a cid nan
provveda l'assemblea; pud inoltre nominare uno o piu Vice-Presidenti ed un segretario,

anche in via permanente ed anche estraneo al Consiglio stesso.

Le riunioni del Consiglio di Amministrazione sono presiedute dal Presidente o, in mancanza,

dal'amministratore designato dagli intervenuti.

Le deliberazioni del Consiglio di Amministrazione devano constare da verbale sottascritto

dal Presidente e dal segretario.
RIUNIONI DEL CONSIGLEO DI AMMINISTRAZIONE IN TELECONFERENZA

Le riunioni del Consiglio di Amministrazione si potranno svolgere anche per video, audiec o
tele conferenza a condizione che ciascuno dei partecipanti passa essere identificato da tutti
gli altri e che ciascuno dei partecipanti sia in grado di intervenire in tempo reale durante la
trattazione degli argomenti esaminati, nonché di ricevere, trasmettere e visionare
documenti. Sussistendo gueste condizioni, la riunione si considera tenuta nel luogo in cui si

trovane il Presidente ed il segretario.
SOSTITUZION] DEGLI AMMINISTRATORI

Se nel corse dell'esercizio vengono a mancare uno o pil amministratori, il Consiglio
provvede alla loro sostituzione con deliberazione approvata dal Collegio Sindacale, nel
rispetto delle applicabili disposizieni di legge ¢ regelamentar pro-tempore vigenti in

materia di equilibrio tra i generi, secondo quante appresso indicato:

a) il Consiglio di Amministrazione procede alla sostituzione nell'ambito deghi
appartenenti alla medesima lista col apparteneva 'amministratore cessato ¢

I'Assembiea deilbera, con le maggioranze di legge, rispettando lo stesso criterio;

b) qualora non residuino nella predetta lista candidati non elett in precedenza ovvero
candidati con i requisit richiesti, ¢ comungue quando per qualsiasi ragiocne non sia
possibile rispettare quanto disposto nella lettera a}, il Consiglio di Amministrazione
provvede alla sostituzione, cosi come successivamente provvede 1'Assemblea, con le

maggioranze di legge senza voto di lista,

[n ogni caso il Consiglia e 'Assembiea procederanno alla nomina in modo da assicurare la
presenza di amministratori in possesso dei requisiti previsti dall'art. 148 terze comma del
D. L.gs.n. 58/1998 almeno nel numero complessivo minima richiesto dal presente statuto ed

in maodo da assicurare il rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari pro-
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tempore vigenti in materia di equilibrio tra i generi, Gli amministratori cost nominati restano
in carica fino alla prossima Assemblea e quelli nominati dall'Assemblea durano in carica per

i} tempo che avrebbero dovute rimanervi gli amministratori da essi sostituiti,
DECADENZA DEGLI AMMINISTRATORI

In cas di cessazione dalla carica, per qualsiasi motivo, della meta se di numerg pari, o della
maggioranza se di numerc dispari, dei componentl il Consiglio di Amministraziene, si
intendera decaduto I'intero Consiglio, con effetto dalla ricostituzione di tale organo ad opera
dell'assemblea di cui al seguente comma.

L'agsemblea per la nomina di un nuove organo amministrative deve essere convocata

d'urgenza dagli amministratori rimasti in carica od anche da uno solo di essi.
POTERI DI GESTIONE DELL ORGAND AMMINISTRATIVO

Al Consiglio di Amministrazione spettano tutti i poteri per la gestione dell'impresa sociale
senza distinzione e/o limitazione per atti di cosiddetta ordivaria e straordinaria

amruinistrazione.

Al Consiglio di Amministrazione spetta, in via non esclusiva, la competenza per acdottare le
deliberazioni concernenti gli oggetti indicati negli artt. 2365, secondo comma, & 2446, ultimo

comma, del codice civile.
DELEGA DT ATTRIBUZION]

I Consiglio di Amministraziene, nei limiti e con i criteri previsti dall'art. 2381 def codice
civile, pud delegare proprie atiribuzioni in tutto o in parte singolarmente ad uno o pid dei
suel componenti, ivi comprese il Presidente, ovvero ad un comitato esecutive composto da
aleuni dei suol membri, determinando i limiti della delega e dei poteri attribuiti, nonche,

sentito il parere del Collegio Sindacale, la relativa remunerazione.

Gli organi delegati, ~ o, in mancanza degli stessi, gli amministratori — riferiscone
tempestivamente al consiglic di amministrazione ed al collegio sindacale con periodicita
almeno trimestrale e comunque in occastone delle riunioni del consiglio stesso, sullattivita
svolta, sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile eveluzione nonché sulle
operazioni di maggior rilieve econemico, finanziario e patrimeniale, o comunque di maggior
rilievo per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla Societl e dalle societd
controllate; in particolave riferiscono sulle operazioni nelle quali esst abbiano un interesse,
per conto proprio o di terzi, o che siano influenzate dal soggetto che esercita I'attivita di

direzione e coordinamento, nve esistente,

I Consiglio di Amministrazione, oltre al Comitato esecutivo, pud costituire une o pil
Comitati, aventi esclusivamente funzioni di natura consultiva e/o propositiva, quali, a titolo
esemplificative, un Comitato per la remunerazione degli Amministrateri investiti di
particolari cariche e per la determinazione dei criteri dell'alta direzione della Societd,
composto in prevalenza di Consiglier? non esecutivi, il quale fornisca al Consiglio adeguate
proposte in merito, ed un Comitato per il controllo interno, cui prendano parte un adeguato
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numero di Consiglieri non esecutivi, con funzioni consultive ¢ propositive in merito, in
particolare, alle relazioni dei revisori e dei preposti al centrotle interno e alla scelta ed al

lavoro svolto dalle societa di revisione.

Il Consiglic di Amministrazione pud altresi nominare institorl o procuratori per il

compimento di determinati atti o categorie di atti, determinandone & poteri.
COMITATO ESECUTIVO

I} comitato esecutivo, s¢ nominate, si compone da un minimo di due ad un massimo di cinque
membri. I membri del comitato esecutive possono in ogni tempo essere revocati o sostituiti

dal Consiglio ¢i Amministrazione,

Per la convocazione, la costituziene ed il funzionamento del comitato esecutivo valgone le

norme previste per il Consiglio di Amministrazione.
DIRETTORE GENERALE

[l Consiglio di Amministrazione pud nominare un direttore generale, anche estraneo al
Consiglio, determinandone le funzioni, le attribuzioni e la relativa remunerazione all'atto
deila nomina; non possono comunque essere delegati al direttore generale, i poteri riservati
daila legge agli amministratori e queili che comporting decisioni concernenti fa definizione
degli obiettivi globali della societd e la determinazione delle relative strategie.

[l direttore generale si avvale della collaborazione del personale della societa

organizzandone le atiribuzioni e le competeaze funzionali.
DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTARILI SOCIETAR!

it Consiglio di Amministrazione, previo parere obbligatorio del Collegin Sindacale e con
I'srdinaria maggioranza prevista nel presente statuto, nomina il Dirigente preposto alia
redazione dei documenti contabili societarf di cui all’art. 154-bis del D. Lgs. n. 58/1598,
eventualmente stabilendo un determinato periodo di durata nell’incarico, tra i dirigenti in
possesso di un’esperienza di almeno un triennio matuerata ricoprendo posizioni di dirigenza
in aree di attivitd amministrativo /contabile e /o finanziaria e/o di controtle presso la societa

g/0 sue societa controllate efo presso altre societh per azioni.

Il Consiglio di Amministrazione pud, sempre previo parere obbligatoric del Collegic
Sindacale € con l'ordinaria maggioranza prevista nel presente statuto, revocare I'incarice di
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, provvedendo

contestualmente ad un nuovo conferimento dell’incarico medesimo.
COMPENSE DEGLI AMMINISTRATORI
Agli amministratori spetta il rimborso delle spese sostenute per ragioni dell'ufficio.

Per i compensi degli amministratori vale il disposto dell’art. 2389 del codice civile. In
particolare, l'assemblea potra inoltre viconoscere agli stessi indennitd e compensi a

carattere straordinario o periodico, anche rapportati agli utili.
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L'azsemblea pud anche accantonare a favore degli amministratori, nelle forme reputate
idonee, anche in forma assicurativa, una indennitd per la riseluzione del rapporto, da
liguidarsi alla cessazione del mandata.

RAPPRESENTANZA

11 potere di rappresentare la societd di fronte ai terzi e in giudizio spetta al Presidente del
Consiglio di Amministrazione, senza limiti alcuni, nonché se nominato al Vice-Presidente, nei

limiti stabiliti nella deliberazfone di nomina.

In caso di nomina di consiglieri delegati, ad essi spetta la rappresentanza della societa nei

limiti dei lore poteri di gestione.

La rappresentanza della societd spetta anche al direttore generale, agli institori e ai

procuratori, nei limiti dei poteri loro conferiti nell’atto di nomina.
COLLEGIO SINDACALE

H Collegio Sindacale esercita i potett, i doveri e le funzioni ad esso attribuite dalla legge e da
altre disposizioni applicabili; ¢ composto di tre membri effettivi; devono inoltre essere
nominati due sindaci supplenti. Nella composizione del Collegio Sindacale deve essere
assicurato l'equilibrio tra il genere maschile ed il genere femminile nel rispetto delle

applicabili disposizioni di legge e regolamentari pro-tempore vigent.

1sindaci, che sono rieleggibilt, sona scelti tra soggetti in possesso dei requisiti previsti dalia
vigente normativa, anche regolamentare, tra cui quelli di professionaliti in conformita al
Pecreto del Ministro della Giustizia 30 marzo 2000 n. 162, specificandosi, in merito a quanto
previsto all'articolo 1, comma 2, let. b} e let. €) di tale decreto, che sono da intendersi
strettamente attinenti all'attivitd della societa: (i) le materie inerenti il diritto commerciale,
{1 diritto tributario, la ragioneria, l'economia aziendale, 'econemia generale, internazionale
e dei mercati finanziari, la finanza aziendale, e (ii) i settori dell'industria e del commercio ed
inerenti la comunicazione in gemere. Per quanto riguarda la composizione del collegio
sindacale, per i limiti al cumule degli incarichi ¢i amministrazione e controlle che possono
esseTe ricopert! da parte dei componenti {1 collegio sindacale, trovano applicazione le

disposizioni di legge e di regolamento vigenti.

La nomina del Collegio Sindacale avviene, secondo le procedure di cui al presente articelo,
nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e di regolamento protempore vigenti in
materia di equilibrio tra generi, sulla base di liste presentate dagti azionisti. La nomina dei
sindaci viene effettuata dall'assemblea sulla base di liste presentate da soci, con la procedura
qui di seguito prevista. Clascuna lista si compone di due sezipni: una per i candidati alla
carica di sindaco effettivo, 'altra per i candidati alla carica di sindaco supplente, nell’ambito
delle quali i candidati seno elencati in numero progressivo. Le liste che presemntino un
numero complessivo di candidati pari o superiore atre devono essere composte da candidati
appartenenti ad entrambi i generi, in modo che appartengane al genere meno rappresentate
nella lista stessa almena un terzo (arrotondato per eccesso all'unitd superiore) dei candidati
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alla carica di Sindaco effettivo e almeno un terze (arrotondabe per eccesso all'unita
superiore} dei candidati alla carica di Sindaco supplente. Hanno diritto a presentare le liste
soltanto gli azionisti che, da soli o insieme ad altri azionisti presentatori, siano
complessivamente titolaci, alla data di presentazione della lista, di azioni con diritto di voto
nelle deliberazioni assembleari c¢he hanno ad oggette la nomina degli organi di
amministrazione e di controllo rappresentanti una guota percentuale di partecipazione al
capitale sociale costituito da tali azioni, quale sottoscritte alla data di presentazione della
lista, almeno pari atla quota percentuale applicabile per la nomina del Consiglio di

Amministrazione come determinata o richiamata dal presente statato.

Nell'avviso di convocazione dell’Assemblea chiamata a deliberare sulla nomina del Collegio
Sindacale ¢ indicata la quota percentuale di parcecipazione richiesta per Ia presentazione
delle liste di candidati.

Ogni azionista non pud presentare o concoryere a presentare né, come ognl altro avente
diritto al voto, vatare, neppure per interposta persona o fiduciaria, pia di una lista. [noltre,
gli azionisti che: i) appartengono al medesimo gruppo (evvero ai sensi dell’articolo 93 del B.
Lgs. n. 58/1998 si trovine in rapporto di controllo fra essi o siano soggetti a comune
controlle, anche allorché il controllante sia una persona fisica), o ii) partecipine ad un patto
parascciale rilevante ai sensi dell'art. 122 del D. Lgs. n. 58/1998 avente ad oggetto azioni
della societd, o ii) partecipine ad un tale patto parasociale e siano, ai sensi di legge,
controllanti, o controllat da, o soggetti a comune controllo di, uno di tali azionist
partecipanti, non possono presentare o concorrere con altri a presentare pi di una sola lista
né possone votare liste diverse. be adesioni ed i voti espressi in violazione di tale divieto non

saranno attribuiti ad alcuna lista.

Le liste, corredate dai curricula dei candidati contenenti un'esauriente informativa sulle
caratteristiche personali e professionall di clascuno di essi con 'elenco delle cariche di
amrninistrazione e controllo eventualmente detenute in ajtre societd, e sottoscritte dagli
azlonisti che Je hanno presentate, o loro mandatario, con indicazione della propria rispettiva
identitd e della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta alla data di
presentazionc devono essere depositate presse la sede soriale entro il veoticinquesimo
giorno precedenie a quelle fissato per I'Assemblea in prima o unica convocazione
unitamente a una dichiarazione degli aziomisti presentatori, allorché diversi da quelli che
detengong, anche congiuntamente, una partecipazione di controilo o di maggioranza relativa
nel capitale sociale (quest'nltimo come sopra definito nel presente articelo], attestante
I'assenza di rapporti di collegamente con quesk uitimi quali previsti dalla disciplina anche
regolamentare  pro-tempore  vigente. Lafe relativafe  certificazionefi ovverp
comunicazione/i attestante/i la suddetta partecipazione rilasciata/e da intermediario
autorizzato ai sensi delle applicabili disposizioni di legge o regolamentari pudi/possone
essere fatta/e pervenire anche successivamente purché entro ventuno giorni prima di quelle

fissato per I'Assembiea in prima o unica convocazione.

Entre il termine per la presentazione delle liste, devonoe essere depositate le dichiarazieni
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29.9
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29.13

canle quali i singoli candidati accettano Ia propria candidatura e dichiarano, sotto la propria
responsabilita, I'inesistenza di cause di ineleggibilita e df incompatibilita previste dalla legge,
nonché la sussistenza dei requisiti di indipendenza richiesti dall'art. 148 comma 3 del D, Lgs.
1. 583/1958 e di ogni altro requisito eventualmente prescritto dal presente statuto, dalla

legge ¢ dai regolamenti per i membri del Collegio Sindacale.

Nel caso in cuj, entro il venticinquesimo giorno precedente Ia data dell’Assemblea in prima
0 unica convocazione, sia stata presentata una sola lista, ovvero siane state presentate liste
soltante da azionisti che risultino tra lora collegati ai sensi della disciplina di legge e
regolamentare pro-tempare vigente, potrannoe esserc presentate ulteriori liste sino al terzo
giorno successivo a tale data e la quota minima di partecipazione per la presentazione di
liste indicata nell'avviso di convocazione sard da considerarsi ridotta defla meta. Anche in
caso di una tale presentazione, lafe relativaje certificazione/fi ovvero comunicazione/i
attestante/i la necessaria partecipazione rilasciata/e da intermediaric autorizzata ai sensi
delle applicabili disposizioni di legge o regolamentari pud/possono essere fatta/e pervenire
anche successivamente purché almeno ventuno giorni prima di quello Fissato per

IAssemblea in prima o unica convocazione.

Delle liste e delle informazioni presentate a corredo di esse & data pubblicita ai sensi della

disciplina anche regolamentare pro-tempore vigente.

All'elezione dei sindaci si procede come segue: a) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il
maggior numero dei voti, sono tratt, in base all'ordine progressivo coa il quale sono elencati
nelle sezioni della lista, due sindaci effettivi ed un sindaco supplente, fatto salvo quanto di
seguito previste per assicurare l'eguilibrio tra i geperi nrel rispetto delle applicabili
disposizioni di leggé & regolamentari pro-tempore vigenti; b) dafla seconda lista che ha
ottenuto in assemblea {] maggior numero del voti e che non sla collegata neppure
indirettamente con i soci che hanno presentato o votato la lista che ha ottenuto il maggior
numera di voti, sone tratti, in base all'ordine progressivo con il guale sono elencati nelle
sezioni della lista, un sindaco effettive, a cui spetta la Presidenza del Collegio sindacale, ed

un sindaco supplente.

Ai fini della nomina dei sindaci di cui alla lettera b) del precedente comma, in caso di parita
tra liste, prevale quella presentata da soci in possesso della maggiore partecipazione ovvero

in subordine dal maggior numero di soci.

Qualora un soggetto collegato ad un socio che abbia presentato o votato la lista che ha
ottenuto il pin alto numero di voti abbia votato per una lista di minoranza Vesistenza di tale
rapporto di collegamento assume rilievo sgltanto se il voto sia state determinante ai fini

dell'elezione del sindaco da trarsi da tale lista di miinoranza.

Qualora a seguita della votazione per liste o della votazione dellunica lista non sia assicurata
la composizione del Collegio sindacale, nel suoi membri effettivi, confarme alle applicabil
disposizioni di legge e regoiamentari pro-tempore vigenti in materia di equilibrio tra genert,
si provvedera all'esclusione del candidato a sindaco effettivo del genere piti rappresentato
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29.15
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eletta come ultimo in ordine progressivo dalla Jista che ha ottenuto il maggior numero di
voti o dall'unica lista ¢ quest'ultimo sard sostituito dal candidate successivo, secondo
I'ordine progressivo con cul i candidati risultano elencati, tratto dalla medesima lista ed

appartenente all'altro genere.

[n caso di parita di voti fra due o pib liste che abbiano cttenuto il pin aito numero di voti si

ricorrera al ballottaggio in Assemblea con deliberazione assunta a maggioranza relativa.

Qualora sia stata presentata una sola lista, I'assembiea esprime il proprio voto su di essa;
gualora ia lista ottenga la maggioranza prevista dalla legge, risultano eletti sindaci effettivi i
tre candidati indicati in ordine progressive nella sezione relativa e sindaci supplenti i due
candidati indicati in ordine progressivo nella sezione relativa; la presidenza del Coliegio
Sindacale spetta alla persona indicata al primo posto della sezione dei candidati alla carica

di sindaco effettivo nella lista presentata.

Nel caso non sia stata presentata alcuna lista, 'Assemblea nomina il Collegio Sindacale con
votagione a maggioranza rejativa dei capitale sociale rappresentato in Assemblea, in modo
comungue che sia assicurato il rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari

pro-tempore vigenti in materia di equilibrio tra i generi.

in caso di cessazione di un sindaco, qualora siano state presentate pin liste, subentra il
supplente appartenente alla medesima lista di quello cessato, a condizione che sia assicurato
il rispetto delle applicabili dispesizioni di legge e regolamentari pro-tempore vigenti in
materia di equilibrio tra i generi. [n difetto, nel caso di cessazione del sindace di minoranza,
subentra il candidato collocato successivamente, seconde Foriginario ordine di
presentazione e senza tenere conto dell’originaria candidatura alla cariea di sindaco effettivo
¢ supplente, nella medesima lista a cui apparteneva quelle cessato ovvero, in subordine
ancora, il primo candidato detla lista di minoranza che abbia conseguito il secondo maggior
numero di voti, a condizione che sia assicuratoe il rispetto delle applicabili disposizioni di
legge e regolamentari pro-tempore vigenti in materia di equilibrio tra i generi. [n ogni altro
caso, cosi come in caso di mancanza di candidati nella lista medesima, 'assemblea provvede
alla nomina dei sindact effettivi ¢ supplenti, necessari per l'integrazione del Collegio
Sindacale, con votazione a maggioranza. Quanda PAssemblea deve provvedere alla nomina
dei sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per I'integrazione del Collegio Sindacale si
procede come segue: qualora si debba provvedere alla sostituzione di sindaci eletti nella lista
d) maggioranza, la nomina avviche con votazione a maggioranza relativa senza vincelo di
lista nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regelamentari pro-tempore vigent
in materia di cquilibric tra i generi; qualora, invece, occorra sostituire sindaci eletti nella
lista di minoranza, I'Assemblea li sostituisce con vote a maggioranza relativa, scegliendoli
fra i candidati indicati nella lista di cui faceva parte il sindaco da sostituire, oyvero, in
subordine, nella lista di minoranza che abbia riportato il secondo maggior numere di voti, in
entrambi i casi senza tenere conto dell’originaria candidatura alla carica di sindaco effettivo
o supplente sempre nel rigpetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari pro-

tempore vigenti in materia di equilibrio tra i generi. In ogni caso, dovrd essere
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302

preventivamente presentata dai sect che intendono proporre un candidato la medesima
documentazione inerente a quest'ultimo quale sopra prevista in caso di presentazione di
liste per la nomina dell’intero Collegio, se del caso a titolo di aggiornamento di guanto gia
presentato in tale sede,

Qualora l'applicazione di tali procedure non consentisse, per qualsiasi ragione, la
sostituzione dei sindaci designati dalla minoranza, I'Assembilea provvedera con votazione a
maggioranza relativa e nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari
pro-tempare vigenti in materiadi equilibrio tra i generd, previa peesentazione di candidature
- corredate per ciascun candidato dalla medesima documentazione sopra previstain caso di
presentazione di liste per la nomina dell'intero Collegio - da parte di soci che risultino
detenere, da seli o insieme ad altri soci presentatori, azioni con diritte di voto almeno pari
alla quota percentuale del capitale sociale che sarebbe necessaria alla presentazione delle
liste medesime come determinata o richiamata dal presente statute, non essendo comungque
consentita tale presentazione da parte di soci che detengano, anche congiuntamente, una
partecipazione di controlle o di maggioranza relativa nel capitale sociale (quesiultimo
sempre come sopra definito nel presente articolo) o presentine rapporti di collegamento con
questi ultimi gquali previsti daila disciplina anche regolamentare protempere vigente.
Nell'accertamento dei risultati di quest’ultima votazione non verranne computati i voti dei
soci a cui non € consentita la presentazione di candidature. La presidenza del Collegio
Sindacale resta in capo al sindaco effettive di minoranza cosi nominate. In difetto di
candidature presentate come qui sopra previsto, [Assemblea delibera a maggioranza
refativa nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari pro-tempore
vigenti in materia éi equilibrio tra i generi. Sono comungue salve diverse ed uiteriori

disposizioni previste da indeyogabili norme di legge o regolamentari.

In ipotesi di sostituzione del Presidente del Collegio Sindacale, il sindaco subentrante
assume anche la carica di Presidente del Collegio Sindacale.

|l sindaci devono essere in possesso dei requisiti di onorabilita, professionality ed
indipendenza previsti dalle disposizioni di legge ¢ regolamentari applicabili.

L'assemblea determuina il compenso spettante ai sindaci, olire al rimborso delle spese
sostenute per I'espletamente dell’incarico.

[1 Collegic Sindacale pud tenere le proprie riunioni per video, audio o tele conferenza, con le

modalita sopra precisate per il Consiglio di Amministrazione.
OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

La Societd approva le operazioni con parti correlate in conformita alle previsioni di legge e
regolamentari vigenti, alle disposizioni del presente Statuto € alle procedure adottate in
materia.

Le procedure adottate dalia Societd in relazione alle operazioni con parti correlate potranno

prevedere l'esclusione dal loro ambito di applicazione delle operazioni urgenti, anche di
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324
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341

competenza assembleare, nei limiti di quanto consentito dalle disposizieni di legge e

regolamcentari applicabiii.
REVISIONE LEGALE DEI CONTI

La revistone legale dei conti della societa & esercitata da una societd di revisione legale

iscritta in appositoe albo a norma delle disposizioni di legge.

Per la nomina, 12 revoca, i requisiti, le attribuzioni, le competenze, le responsabilitd, f poterd,
gli obblight e i compensi dei soggetti comunque incaricati della revisione legale dei cont, si

osservano le norme di legge vigenti.
BILANCIO E UTILI
Gli esercizi sociali si chiudono il giornoe 31 dicembre di ogni anna.

Al termine di ogni esercizia sociale, I'organo amministrative procede alla formazione del

bilancio e delle conseguenti formalits, a norma di legge.

Gli utili netti risultanti dal bilancio approvata, dedotto il cinque per cento per la riserva legale
5inp a quando non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale, possono essere distribuitf ai

soci o destinati a riserva, secondo la deliberazione dell'assemblez.

1 dividendi non riscossi entrg il quinquennio dal giorno in cui siano diventati esigibili

saranno prescritti a favore della societa.

SCI0GLIMENTO E LIQUIDAZIONE

In caso di scioglimento e liguidazione della societd si applicano le norme di legge.
DISPOSIZIONT GENERALI

Per quantn non previsto nel presente statuto valgono le norme di legge in materia di societd

per azioni.

F.to Carlo Marchetti notaio
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