STUDIC NOTARILE MARCHETTI
Via Agnello n. 18
20121 - Milano - Tel. 02 72021846 r.a.

M. 152932 4di rep. N. B193 di racc.
Verbale di assemblea straordinaria
REPUBBLICA ITALIANA
Lfanno 20192 (duemiladiciannove)
il gicorno 31 {trentuno)
del mese di ottcbhbre
in Milane, in piazza Diaz n. 6.
To sottoscritlc Carlo Marchetti, nctalo in Milano, iscritte
al Collegic MNetarile di Milano, su richiesta - a mezzo del
Presidente del Consiglio di Amministrazione ed Amnministratore
Delegato Alessandro Giglio - dells sccield per azioni:
"Giglic Group S.p.A.",
con sede legale in Milang, piazza Diaz n. 6, capitale sociale
euroc 3.208.050,00 i.v., codice fiscale e numerc di iscrizicne
al Registro deile Tmpresa di Milano-Monze-Brianza~Lodi:
07396371002, R.E.A. n. 2091150 (di seguiteo anche Ia "So-
cieta"),
procedo alla redazione e sotteoscrizicne, al sensi dellfart.
2375 c.c. del verbale della assemblea della predetta societa,
tenutasi alla mia costante presenza, s Milano, piazza Diaz n.
6, in data
31 (trentuno) ottobre 2019 (duemiladiciannove)
giusta l'avviso di convocazione di cul infra per discutere e
deliberare sull'ordine del gicrno infra riprodotto.
Do attc che i1l resccento delle svelgimento della predetta as-
semblea, alla quale io netalo ho assistito & gquello di segui-
te riportato.
} kK
Tl Presidente del Consiglio di Amministrazione ed Amministra-
tore Delegato Alessandro Giglio, presiedendo 1'assemblea ai
sensi dell'articolo 14 dello statute sociale, alle core 14,35,
con 1l consensc degll intervenutd, Incarica me notaic della
redazlione del relative verbale, e quindi rende tutte le comu-
nicazionl che segucno:
- & in funzicne un sistema di registrazione del lavori del-
l'assemblea &l scleo fine di agevolare la werbalizzazione: il
nastro recante la regilstrazione sara distrutto una volta com-
pletata la verbalizzaziane;
- del Consiglic di Amministrazione sono presenti, oltre al
Presidente del Congiglice di Amministrarzione e Amministratore
Delegato, 1 Consiglieri Massime MANCINI, Yue ZHAO e Silvia O-
LINVOTTO;
- del Collegioc Sindacale & presente Monica MANNING, assenti
gilustificati gli altri sindaci;
- & stato consentito l'ingressc ad anaiisti ed esperti finan-
zlari, in conformitd alle raccomandazioni Consob, riconosci-—
kili dall'apposito tesserine loro consegnato al momento del-
l'ingressc., L'elenco di tall nominativi, a disposizione di
chiungue volesse prenderne visione, =ara sllegato al verbkale

della presente assemblea {ove presenti}:



- 81 segnala la presenza 4di alcuni dirigenti e dipendenti
delia Societa e di altre societd del Gruppo, che si & ritenu-
to utile far partecipare alla presente assemblea, nonché di
aitri collaboratorl esterni, parimenti riconoscibili da appo-
siti tesserini, che sone, invece, presentl per far fronte al-
le mzigenze tecniche ed organizzative dei lavori;

- l'odierna assemblea & stata convocata in conformita a guan-
to previsto dall'articoleo 12 dello statuto sociale, dall’ar-
ticole 125-bis del Decreto Legislativeo 24 febbraio 1998, n.
38, come successivamente modificats ed integrato (il "TUFR")Y,
e dall'articoleo 84 del Regolamento adottato con delibera Con-

sob n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modifi-

cato ed integrato (il "Regolamento Emittenti"}, mediaate pub-
blicazione dell'avviseo di convocazions - con indicazione del-
l'ordine del giorno di cul In seguito - sul site internet

della Societa in data 30 settembre 2019;

- sonoc stati regolarmente espletatl gli adempimenti informa-
tivi di cui al Regolamento Emitteniti e 2l Regolamento di Bar-
sa Italiana S.p.A.;

- in data 30 settembre 2019, % stala depositata - e ic & at-
tualmente - presseo la sede legale e messa a disposizione sul
sito internet della Socletd & presso 1l meccanismo di stoc-
caggio auteorizzato emarketstorage all'indirizzo
wwW.amarketstorage.com, la relazione sulle materie all'ordine
del gierne redatta =zl sensi degli articeli 125-ter e 114-hbis
del TUF & degli articolli 72 e B4-ter del Regolamsnto Emitten-
tij

- relativamente al primo punteo all'ordine del giorne, in data
10 ottobre 2019, nel termini di legge, sono stati depositati
- e lo sono attualmente - presso la sede legale & presso il
meccanismo di stoccaggio autorizzato emarketstorage all’indi-
rizzo www.emarkststorage.com e messi a disposizione sul sito
internet della Socletd, i seguenti documenti:

(1) la relazione degli amministratori predisposta ai sensi
dell'articelo 2441, comma 6, del codice civile, dell'articelo
70, comma 4, del Regolamento Emittenti e secondo 1 criteri
generali di cui all'allegato 32 del Regolamento Emittenti (la
"Relazione degli Amministratori sull'Aumento di Capitale’};
{11} la relazione di stima avente ad oggetto la societd
E-commerce Oubscourcing S.r.l. redatta, ai sensi dell'art.
2343-ter del codice civile, dal dott. Massimo Gramondi, com-—
mercialista e revisore legale dei conti, in data 16 ssttembre
2019: =

{(1i1) la relazicne sul prezzo di emissione delle azioni rela-
tive all'aumento di capitale proposte con esclusione del di-
ritte di opzione, rilasciata in data 9 ottocbre 201% dalla so-
cieta di revisione EY S.p.A ai sensi dell'articolo 2441, com-—
m& 4, primo pericdo, e comma o, del codice civile e dall'ar-
ticole 153, comma 1, del TUF;

- sempre relativamente al primo punktoe all'ordine del giorno,
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in data 16 cottobre 2019, nei termini di legge, & stato depo-
sitato - e lo & attualmente - presso la sade legale e messo a
disposizione sul site internet di Giglio Group e presso il
meccanisme di steccaggio autorizzato emarketstorage all'indi-
rizzo wWww.emarketstorage.com, i1l documento informative rela-
tivo all'operazione di aumenic di capltale con esclusione del
diritte di opzione, al sensl dell'articoele 2441, comma 4,
prime periodo, del codice civile, <da liberarsi mediante i1
conferimente in natura delle gquote rappresentanti il 100% del
capitale sociale di E-Commerce Outsourcing S.r.l. redatto ai
sensl delltarticolo 70, comma 6, del Regolamente Emittenti e
seconde 1 criteri generzli dell'Allegatc 3B del medesimo Re-
golamento;

- riguarde alla predetta decumentazione sono statl espletati
tutti gli adempimenti nel confrcentl di Consob previsti dalla
neormativa vigente; tutta la suddetta documentazicone & stata
ineltre inviatz a tutti gli azionisti che ne hanno fatto ri-
chiesta;

- ad oggl il capitale sociale emessc dalla Sccieta ammonta ad
Fure 32.208.050,00, interamente versato, suddivisco 1n numero
16.040.250 azioni ordinarie con diritto di voto, prive di wva-
lore nominaile espresso;

- sarannc allegati al verbale assembleare:

-— l'elence nominativo dei partecipanti all’assemblea, in
proprie e/fo per delega, completo di tutti i dati richiesti da
Conscb, con l'indicazione dél numera delle azioni per le qua-
1i & stata effettuata la comunicazicne da parte dell'interme-
diaric all'emittente ai sensi dell'articele 83-sexies del TUF;
- 1'elence nominativoe dei soggettl che hanno espresso vo-—
to faveorevole, contraric, ¢ si sono astenuti o allcentanati
prima di ogni votazione e 11 relative numero di azioni rap-
presentate in propric e/o per delega;

- sulla base delle risultanze fornite dal persconale addetto
al controllo assembleare risultance partecipare all’Assemblea
complesgivamente n. 2 Azionisti in propric o per delega per
n. £#.931.058 azioni ordinarie pari al 55,67% del capitale so-
cliale ordinarioc;

-~ & stata wverificata 1'ecsservanza delle norme = delle pre-
scrizioni previste dalla normativa vigente e dagli articeli
13 e 14 dello statubo soclale In ordine all’'intervento dei
soci in assemblea e al rilascic delle deleghe, le guali ulti-
me risultano conformli a guanto previste dagli articeli 2372
del codice civile e 135-novies del TUE;

- le deleghe sono acgulisite agli attil scciali;

- in ottemperanza a quanto richiesto dalla normativa vigente,
seconde le risultanze del libro soci, integrate dalle alire
comunicazioni ricevute al sensi della normativa vigente e
sulla base delle informazioni disponibiii sul sito Consocb
www.consob.it, in hbase alle comunicazionl emesse per la pre-
sente assemblesa e alle altre informazioni a disposizicone, co-
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loro che partecipano direttamente in misura superiore al 5%
del capitale sociale di Giglio Group sono:

- Meridiana Holding S.r.i., c¢on n. 8.929.768 azioni ordi-
narie, pari al 55,867% del capitale sociale;

- Docome Digital Italy S.p.A., <on n, 1.588.9%48 azioni
ordinarie, pari 2zl 9,9%1% del capitale sociale;

- Giglio Group non possiede ad oggil, direttamente o indiret-
tamente, azioni propris;

- per guanto concarne 1'esiste di sindacati di voto o di

blocco o, comungue, di palti parasosiali o di patti e accordi
di gualsiasi genere in merito all'esercizio dei diritti ine-
rentl alle azioni o al trasferimento delle stesse di cul al-
ltarticole 122 del TOULF, @& fabto invito al presenti a comuni-
care l'eventuale esistenza di dettl pattl parasociali, ai
sensi del menzionato articoleo 122 del TUF;
- sl richiede formalmente che tutti i partecipanti all'assem-
biea dichiarino la lore eventuale carenza di legittimazione
al woto al sensi delle vigentl disposivioni legislative e re-
golamentari, facendo presente che le azioni per le quali non
pus essere esercitato il diritte di wote sono, comungue, com-
putabili ai fini della regolare costiturione dsll'assemblea;
- 1 presentl hanno provveduto a dimostrare la propria legit-
timazione a partecipare all'assemblea nei modi previsti dalle
nerme vigenti;
- essendo state guindi rispettate le formalitd di convocazio-
ne e di comunicazione ed essendo stato raggiunte 11 guorum in
conformita agli articoli 2368 e 2369 del codice civile, l'as-
semblea straordinaria risulta essere validamente costituita
in unica convocazione per discutere e deliberare sugli argo-
menti posti al seguente
ordine del giorno:
1. Proposta di aumento di capitale sociale inscindibile e a
pagamento per un importo complessivo pari ad Euro
2.649.500,00 ¢di cui neminali Euro 151.400 e il restante a
sovrapprezzo), con esclusicne del diritto Jdi opzione, ai sen-
si dell'articolo 2441, comma 4, primo periodo, dsl codice ci-
vile, con emissione di n°® 757.000 azioni ordinarie, al prezzo
unitario di Eure 3,5 (di cui Euro 3,3 a titolo di sovrapprez-
zo}, con godimento regolare e aventi le medesime caratteri-
stiche di gquelle gia in circolazione alla data di emissicne,
da liberarsi mediante il conferimento in natura delle guote
di E-commerce Outsourcing S.r.1. da parte di tutti i soci
deila medesima. Conseguente modifica dell'articolo 6 dello
statuto sociale. Deliberazioni inerenti e conseguenti.
2. Proposta di modifica dell’articoclc 6 delle statuto so-
ciale ed introduzione dei commi da 6.2.1 a 6.2.4 ai fini del-
I'introduzione dell'istitute della '"maggiorazione del voto”
di cui all’articolo 127 - guinguies del Testo Unico della Fi-
nanza; deliberazioni inerenti e conseguenti.
- non sono state chieste integrazionl dell'elenco delle mate-
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rie all'ordine del giornc delli'assemblea, né sono pervenuts
propceste di deliberazicne su materic gila all'ordine del giocr-
no, al sensi dell'articole 126-fis del TUF;

- non risulta sia stata promessa, in relazione all'assemblea
odierna, alcuna scllecitazione di deleghe di wveto ai sensi
degli articoli 136 & seguenti del TUF:

- non  scno pervenube domande sulie materle allfordine dei
glorno prima dell'assemblea al sensi deil'articele 127-ter
dael TUF;

- a clascun intervenuto alla presente assemblea € stata messa
a disposizione deil presenti la seguente documentazione:

{a) avviso di convogazione pubblicate in data 30 settembre
2019;

by Relazione degli Amministratori sull'Bumento di Capitale;
e} relazicene della sccietd di revisione BY S.p.A. =ul prez-
zo di emissicne delle azioni di Giglic Group relative all'au-
mente di capitale proposte con esclusione del diritto di op-
zione, al sensi dell'articolc 2441, comma quattro, prims pe-
riodo, e comma sei, del codice civile e dell'articolo 158,
comma 1, del TUF; .

{d) relazione di stima redatta, ai =ensi dell'art. 2343-ter
del codice civile, dal deott. Massime Gramondi;

{e) documento informativo relative all'operazione di aumen-—
to di capitale con esclusione del divitte di copzicne, al sen-
si dell'articelo 2441, comma 4, primo periodo, del codice ci-
vile, da 1liberarsi mediante 11 conferimento in natura delle
quote rappresentanti i1 100% del capitale sociale di
E~Commerce Outsourcing S.r.1. redatte ai sensi dell'articelo
70, comma 6, del Regelamentoe Fmittenti e secondoe 1 criteri
generali deli'Allegate 3B del medesimoe Regolamento;

(r) testo dello Statutce sociale vigente;

(g} relazicne sulle materie all'ordine del giorno, redatta
al sensi dell'articolo 125-fer del TUF e dell'art. 84-ter del
Regolamento Emittenti; e

{h) informativa sulla privacy per i parteclpantl all'assem-
blea;

- 11 wote si svelgera in mode paleses, framite alzata di manc.
Colore che intendance esprimere voto contrario o intendance a-
stenersi saranno tenuti a richiedere la parcla al Presidente,
al fine di dichiarare il proprio wvoto contrario o la propria
astensione, fornendes, altresi, le proprie generalita e 11 nu=~
merc di azioni portate in assemblea, in proprio e/o per dele-
ga; la rilevazicne del numerc e dell'identita del favoreveoli,
contrarli e astenuti, nonché del numero delle relative azioni
portate in assemblea sara effettuata dal Notaio, in veste di
Segretario. Tutto guante precisato vale salvo diversa indica-
zicne da parte della Fresidenza; @ fatto invito a colors che
non infendessero concorrere alla formazione della base di
calcolo per i1 computo della maggicranza ad abbandonare la
sala, prima dellfinizic della votazicone, facendo rilevare
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l'uscita al personale addetto;
- gli interventi avranno lucgc seconds l'ordine di presenta-
ziona delle rvichieste rilevatoc dagli addettl al momento della
presentazione della rvichiesta stessa. Al fine di consantire
la pin ampia partecipazione 2l dibatbito, & fatto invito a
formilare interventi che siano strettamente attinenti al pun-
ti all'ordine del gilorno ed a contenerne la durata, poessibil-
mente, in 5 minutl; per c<ilascun argomento all'ordine del
giorne le risposte verranno fornite al termine di tutti gli
interventi. Sono consentiti, inoltre, Pprevi interventi di re-
plica, peossibilments, non superiori a 3 minuti. I legittimati
all'intervento effeftusranno i propri interventi chiedendo la
parola al personale incaricabo;
- come previsto dalla normativa wvigente, gli interventi ef-
fettuati saranno riporbatl nel verbale in forma sintetica con
1'indicazione degii intervenuti, delle risposte fornite e
delle eventuali repliche;
- al sensi dell'articoleo 12 dello Statuto sociale, 1'assem-
blea delibera con le maggloranze stabilite dalla legge;
- 81 pregano gli intervenuti di non allontanarsi dalla sala
dell'assemblea, se non per motivi urgentl; dovrd essere se-
gnalato al perscnale addetto 1'allontanamento dalla sala per
rilevare il momentc 41 uscita e quello dell'eventuale succes-
sive rientre in sala.

* kK
Quindi il Presidente passa alla trattazions del primo puntoc
all'ecrdine del giorno e ricorda che l1'odierna asssmblea &
chiamata a deliberare in merito alla proposta di aumento di
capitale sociale, inscindibile e a pagamento, per un importo
complessivo pari ad Eure 2.649.500,00 (di cui nominali Euro
151.400 da imputare a capitale e il restante a sovrapprezzo),
con esclusione del diritto di opzione ({1'"Aumentce di Capita-
le™), con emissione di n® 757.000 azicni ordinarie (le "Nuove
Azjoni"), al prezzo unitario di Euro 3,5 (di cui Eure 3,32 a
titelo di sovrapprezzo), con godimento regolare e aventi le
medesime caratteristiche di gquelle gia in circolazione alla
data di emissiones, da liiberarsi mediante il gonferimento in
natura del 100% del capitaie di E-commerce Qutsourcing S.r.l.
("ECO"}, con i cul soci Giglio Group ha sottescritte un ac-
cordo di investimente in data 12 settembre 2019.
L'Aumento di Capitale sarad riservato a tutti i soci di ECO, i
quali c¢onferiranno psr intero le proprie quote nel capitale
sociale della stessa. Il prezzo i emissione delle Nuove A-
zioni a servizio dell’Aumento di Capitale & stato determinatoe
dal Consiglic di Amministraziong, sulla base della stima del
valore effettivo del capitale economico di Giglio Group, me-
diante il ricorsc ad una pluralita di criteri, velti a garan-
ftire un corretto bilanciamentce tra la tutela degli interessi
finanziari degli attuall arionisti e quellli 41 Gigllio Group,
soprattutto in termini di crescita. Successivamente, nel ri-

6



spetto di guante previste dell'art. 2441, =estc comma, del
codice civile e dell'art. 158, primo comma, del TUF i1 Consi-
glic ha chiesto alla societd incaricata delia revisione lega-
le dei conti, EBY S.p.A., di esprimere il prooerio parere sulla
congruita del valore approvato,

Chiettive dell'operazione & 1l'integrazione delle attivita di
ECO in Giglio Group. BECO & uno dei pin importanti cutsourcer
di servizi di e-commerce in TItalia, con grande comnpetenze
nell'ambito della tecnclegia in area e-commerce, 1l vero pun-—
to di forza della societa. Nel 2018 ECO ha conseguito ricavi
pari a clrca Eurc 7 miiicni, con una crescita recente costan-
te del 5% annua, supportande transazicni e-commerce per un
controvalore di eltre Eure 30 milioni a favore del propri
clienti.

L'Aumento di Capitale si inguadra nel processo di ricrganiz-
zazione delle attivitd di Giglio Greoup ed, in particolare,
nel procedimento di fecallzzazione, valcorizzazicne e sviluppo
degli assets e competenze di Giglic Group nel settore del
commercio elettronico, delineato nel pilano industriale
2019-2023. Si prevede IiInfatti che 1'Aumentc di Capitale non
solo permetterd a Giglico Group di inglobare un significative
portafoglic clienti attivi, in particolare, nel settori fa-
shicn e feood, ma consentira altresi un notevole rafforzamento
deile competenze tecnologiche di Giglio Goup, sia in termind
di solidita delle soluzioni proposte al clientl sia in termi-
ni di innovazione di predotto.

Per ognli ulteriore informazione in merito allfoperazione, ivi
inclusi (i) 1l walcre attribuito alle quote di ECO, come in-
dicate nella perizia rilasciata al sensi dell'articolo
23&Z-ter, secondo comma, lett. b)), del codice civile dal
dott., Massimo Giramondi, e (ii) 1 criteri di determinazione
del prezzo di emissione delle Hucve Azioni, sl1 rinvia alla
Relazione degli Amministratori sull'Aumento di Caplitale e al-
1'ulteriore documentazione messa a disposizione degli inter-
venuti al momento dell'ingresso in =ala.

A seguitc dell'emissione delle Nuove Azioni, 11 capitale so-
ciale di Giglic Group sard rappresentato da complessive
16.797.250 azieni ordinarie e 1 socl conferenti deterranno il
4,51% del capitale soclale di Giglio Group. Conseguentemente
all'esecuzione dell'Aumente di Capitale, si dovra dungue pro—
cedere alla modifica dell'’articole 6.1 dello statutec scciale
per agglornare 1'ammontare del capitale sociale e il numero
delle arzioni emesse da Giglic Group.

In considerazione del fatto che sia la Relazione degll Ammi-
nistratori sull'Bumentc di Capitale, sia 11 documentc infor-
mative relativeo all'aumentc di capitale da sottescriversl me-
diante conferimento in natura sia la relazione del Consiglio
di Amministrazione sugli argomenti poti all'ordine del gior-
noe, redatta al sensi degli articoli 125-ter del TUF e 84-ter
del Regolamento Emittenti, in cuil si illustranc nel dettaglio
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le modifiche statutarie proposte, sono state messe a disposi-
zione sul sito Inferpet di Giglio Group, nonché pressc il
meccanismo  di  stoccaggic autorizzate emarketstorage, inviate
a coloro che ne hanno fatto richiesta e distribuibe a tutti 1
presenti al momsnto del lore ingresso 1n sala, propone di o-
metlerne la letbura. L' assemblea unanime acconsente.
I1 Presidente informa, inoltre, che le modifiche statutarie
propeste neon attribuiscono al soci che non avranng concorso
alla relativa deliberazione 11 diritto di recedere ai sensi
dell'articolo 2437 del codice civile.
Dichiara, dungus, aperta la discussione.
Neszsuno chiedendo la parola, 11 Presidente:
- dichiara chiusa la discussione;
- saeqnala che 11 numeroc degli aventi diritte & invariato;
- c¢hiede al sindaco Monica Mannino, in nome e per conto del
Collegio Sindacale, di confermare che le azloni precedente-
mente emesse sonoe state interamente liberate e che pertanto
l'attuale capitale sociale & interamente sottoscritte = ver-
sato; 11 sindaco Monica Mannino, a nome dell'interc Collegio
Sindacale, conferma.
Su invito del Presidente, 1o Notaic provvedo a dare lettura
delia proposta di delibera compresa nella relazione sulle ma-
terie all’ordine del giorno predisposta ai sensi degii arti-
coli 125%-ter e 1ld-bis del TUF e degli articoeli 72 e Béd-ter
del Regolamento Emitftenti (salva una minima correzione forma-
le} e infra trascritta.
Il Presidente pone gquindi in votazione per alzata di mano (o-
re 15,05) 1z proposta di cui & stata data lettura e qui tra-
scritta:
"L'Assemblea degli azionisti oi Giglio Group S.p.A.,
- esaminata e discussa Ia proposta di aumento di capitale
soclale inscindibile e & pagamento per un importo complessive
peri ad Eurc 2.649.300,00 (duemilicniseicentogquarantanovemi-—
lacinguecento virgola =zero =zero) (di cui nominali Euro
151.400 (centocinguantunomilaguattrocento) da Imputare a ca-
pitale e il restante a sovrapprezzo), con esclusiocne del di-
ritte di opzione, ai sensi dell'articole 2441, comma 4, primo
periodo, del codice c¢ivile, con emissione di n® 757.000 (set-
tecentocinguantasettemila) azioni ordinarie, al prezzo unita-
ric di Eurc 3,5 (tre wvirgola cingue) (di cui Euro 3,3 (tre
virgola tre) a titolo di sovrapprezzo), con godimento regola-
re e aventi le medesime caratteristiche di guelle gia in cir-
colazione alla data di emissione, da liberarsi mediante il
conferimento in natura delle guote di E-commerce Outsourcing
S.r.1. da parte di tutti i soci della medesima;
- esaminata la Relazione degli Amministratori, nonché la
relazione predisposta dagli amministratori ai sensi dell’art.
125~-ter del D. Lgs. 24 febbraic 1398 n. 58, come successiva-
mente modificato e integrato, e dell'art. 8&4-ter del regola-
mento adottato con delibera Consob n. 11971/99, come succes-—
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sivamente modificato e integrato;
- viste la valutazione redatta dal dott. Masszimo Gramondi
ai sensi dellfarticedo  2343-ter, seconde oomma, Iett. b,
cLCL
- preso atto del parere di congruita sul prezzo di emis-
sione delle nuove azicni Giglico Group S.p.A. rilasciato da EY
S.p.A. ai sensi dell'art, 158 del D. Lgs. 24 febbraio 1898 n.
58.;

delibera
1. di aumentare 11 capitale =ociale di Giglic Group S.p.A.
in via inscindibile e 5 pagamenfc per un Iimportoe nominale pa-
ri ad Euro 151.400,00, {(centocinguantunomilaguattrocento vir-
gola zero zero), olire & sovrapprezze di EFuro 2.488.100,00
(duemilioniquattrocentonovantottomilacento virgola zero zero)
cen  esclusione  del diritto di opzione ai  sensi dell'art.
2441, guarto comma, c<.o., =riservato ali seci Jdi  E-commerce
Qutsourcing S.r.1., da liberarsi 1in natura mediante conferi-
mento da parte degli stessi delle proprie partecipazioni rap-
presentanti i1 100% del capitale scociale di E-Commerce Qui-
sourcing S.r.l., con sede legale in Rho (MI), via Sesia 5,
capitale sociale pari ad Euro 37.500,00 Interamente versato,
iscritta al Registro delle Imprese di Milanco, Monza e Brian-
za, codice fiscale < P, IVA 0857480609¢9, & fronte dell'emiz-
sione di n. 757.000 (settecentocinguantasettemila) azioni or-
dinarie, senza valore nominale, con godimentoe regolare e a-
venti le medesime caratteristiche di quelle gia in circola-
zione alla data di emissione, aventi prezzo unitario di Euro
3,5 (tre virgela cingue} per azione, di cul Eure 2,3 (tre
virgola tre) a titolo di sovrapprezzo;
2. di conferire al Ceonsiglio di Amministrazione = e per es-
so ai legali rappresentanti pro tempore, anche disgiuntamente
tra loro - con facolta di subdelega, tutti 1 poteri - nessuno
escluso od eccettuste - al fine di porre in essere guant'al-
tro necessaric od opportuno per dare esecuzione all'aumenrto
di capitale di cui alla precedente delibera, ivi inciluesi 1
necessari poteri per offrire in sotltcescrizicne al conferenti
1'aumente di capitale, per sotloscrivere 1'atte di conferi-
mento e ceosl dungue per porre in essere gualungue formalita e
sottoscrivere gualungque atfo e/o documento correlato a detto
aumento di capitale, stabilendosi sin da ora che l'aumento di
capitale dovra comungue essere esegullo entre e non oltre il
termine ultime del 20 (venti) novembre 2018 (duemiladicianno-

ve) (previo, cocorrendo, aggilornamento della relazione di
stimal};
3. di modificare, con decorrenza dalla sottoscrizicone del-

1'sumento di capitale sopra deliberate, 1'art. 6.1 dello sta-
tuto come segue: "6.1 Il capitale socciale & di Euro
3.3592.450,00 (tremilionitrecentocinguantanovemila guattrocen-—
tocinguanta virgola zero zero} ed & divise in n. 16.787.250

(sedicimilionisettecentonovantasettemiladuecentocinguanta)



axioni prive di valore nominale espressoc.”;
4. di conferire al Consiglioc di Amministrazione - & per es-

tra loro - con faceoltd di subdelega, tutti i poteri - nessuno

s0 ai legali rappresentanti pro tempore, anche disgiuntamente
escluso od eccettuate - al fine di depositare e pubhlicare,
ai sensi di legge, 1l testo dello statuto con le variazioni
alle stessc apportate a seguito delle precedenti deliberazio-
ni;
5. di conferire &l Consiglio di Amministrazione - e per es-
so al legali raporesentantli pro tempore, anche disgiuntamente
tra loro - con facolta di subdelega, tutti i polteri - nessuno
esclusc od ecceftuato - al fine di apportare alle delibera-
zioeni di cul sopra ogni modifica di carattere non sostanziale
chae risultasse necessaria od opportuna per procedere all'ese-
cuzione del sopra approvato aumento di capitale, effettuare i
necessari depositi pressc il registro delle imprese e/0 ot-
temperare ad eventuali prescrizioni delle competenti auto-
rita.”.
L'assemblea approva all'unanimita.
Il Presidente proclama il risultateo.

* %%
Il Presidente passa quindi alla trattazione del secondo e ul-
time punte all'ordine del glorno e ricorda che 1'odisrna as-
semblea & chiamata ad approvare alcune modifiche da apportare
alle Statutc soclale al fine di disciplinare 1'istituto della
maggiorazione del wvoto, introdetto dall'art, 20, primo comma,
del decrsto legge n. 91 del 24 giugno 2014 convertito dalla
legge n. 116 dell'll agosto 2014.
L'art, 127-guinguies del TUF consente alle societd con azioni
gquotate su un mercato regolamentato di prevedere, attraverso
un'apposita modifica dello statuto sociale, 1'attribuzions di
un voto naggiorate "fine a un massimo di due voti, per cia-
scuna azione appartenuta al medesimo soggetto, per un pericdo
continuative non inferiore a ventiguattro mesi a decorrere
dalla data di iscrizione" in un apposito elencoe tenutc da Gi-
glic Group.
Tramite l'introduzicone dell'lstituto del woto maggiorato, il
legislatore italianoe ha superato 11 tradizionale principio
"un'azione - un voto", nell'intento di consentirs alle so-
cieta quotate di deotarsi, ove dalle medesime ritenutc oppor-
tuno, di wune strumento di incentivazione per gli azionisti
che abbiano sceltc di prediligere un investimento duraturo
nella societa queotata, rafforzandone il rucle nella governan-
ce attraverso la maggiorazione del diritto di voto.
La disciplina del TUF e del Regolamento Emittenti lasciano
comungue ampio spazio allfautonomia societaria, consentendeo a
ciascuna socletd di definire nel dettaglio le modalita per
l'attribuzione del voto maggiorato e per l'accertamento dei
relativi presupposti e, pid, 1in generale per la concreta at-
tuazione della maggiorazione desl voto.
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Il Consgiglico di Amministrazicne, anche alla luce della fase
trasforrativa di Giglio Group che progressivamente sta andan-
do a rafforrzarve il proprio rucle nel seticre del commercie e—
lettronice, ritiene che =sia cpportuno faveorire un approcclc
all'investimento di lungoe periode, dotande ¢gli azionisti che
intendono far parte o modo stabile della compagine scciale
della peossibilitd di avvalersi di una maggicrazione del woto
delle proprie azioni.

A tal fine 11 Consiglice di Amministrazione vi propone di ap-
portare allo statule =ociale le necesszarie medifliche all'art.
6.2 delle stesso, introducende la magglorazione del diritto
di wotc, in conformitd all'art. l2y-guinguiss del TUPF, nonché
una modifice formale di raccorsdo all'art. 6.4,

Con riferimento agll effettl deli'introduzione dell'istituto
in parcla sugli assetti proprictari di Giglico Group, si se-
gnala che, sulla base dei dati attuali, nell'ipotesi in cui
i1l socic di maggicranza Meridiana Holding §S.r.1. dovesse ri-
chiedere =d ottenere lz nmaggiorazione del diritti di wvoto ri-
spette all’intera partecipaziocne daila medesima detenuta e
nessun altro azionista dovesse richiedere la magglorazione
del diritto di woto, al termine deli 24 mesi continuativi di
detenzione dall'iscriziene nell'elence speciale, Meridiana
Holding S.r.l, potrebbe esercitare, complessivameante, una
nercentuale dei diritti di woto pari a 66,67% dei diritti di
voto esercitabili in assemblea.

In considerazione del fatto che la relazicone del Consiglic di
Amministrazione sugli argomenti all'ordine del gilorno, redat-
ta ai sensi degli articoll 125-ter del TUF e 84-ter del Rego-
lamento Emittenti, in cui si iliustranc nel dettaglic le mo-
difiche statutarie proposte, & stata messa a disposizions sul
site internef di Giglioc Group, nonché presso il meccanismo di
steccaggic auterizzato emarketstorage, inviate a coloro che
ne hanno fatto richiessta e distribuite a tutti 1 presenti zal
momento del loro ingresso in szla, propone di ometterne la
lettura. Lfassemblea unanime acconsente.

Il Presidente informa, incltre, che le modifiche statutarie
proposte, come anche previsto dalli'art. 127-guinguies, sesto
comma, del TUF, non attribuiscono ai soci che non avranno
concorso alla relativa deliberazione il diritto di recedere
ai sensi dell'articolo 2437 del codice civile,

Neszuno chiedendo la parcla, il Presidente:

- dichiara chiusa la discussiocne;

- segnala che il numero degli aventi diritte & invariato.

Su invito del Presidente, ic Notaio provvedo a dare lettura
della proposta di delibera compresa nella relazicne sulle ma-
terie all'ordine del glorno predisposta ai sensi degli arti-
coli 125-ter e 114-bis del 7TUF e degli articell 72 e 84-ter
del Regolamente Emittenti (salva una minima correzione forma-
le) e infra trascritta;

Il -Presidente pone quindi in veotazione per alzata di mano (o-
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re 15,15} la proposta di cul & stata daba lettura e qui tra-
scritta:
"L'Assemblea degli azionisti di Giglic Group S.p.A.,
- esaminata la relazione del Consiglio di Amministrazione,
redatta ai sensi dell'art. 125-ter del D. Lgs. 24 febbraio
19898, n. 58 e successive modifiche & dellfart, 72 del regola-
mento adottato dalla Consob con delibera n. 11971 del 14 mag-
gio 1339, come successivamente modificato,

delibera
1. di modificare I1'articolo ¢ (sei), sescondo € guarto com-
ma, dello statutoc sociale e di introdurre i commi 6.2.1 (sei
punto dus2 punte uno), 6.2.72 (sei punto due punto dus), 6.2.3
(sel punto due punto tre) e &.2.4 {(sei punto due punto guat-
tro}, nella formulazione indicata nella colonna "Tasto Propo-
sto” della tabella riportata nella relazione del Consiglio di
Amministrazione; e
2. di conferire al Consiglio di Amministrazions — e per es-
so ail legali rappresentantl pro tempore, anche disgiuntamente
tra loro -~ ogni pit amplco potere per 1'eventuale adozione doi
un regolamento per la gestione dell’elenco speciale al fine
di dettagliare ulteriormente le modalitd di iscrizione, di
tenuta e di aggiornamento dell'elence stesso, provvedends nel
caso alla pubblicazione desllo stesso sul sitc internet della
Societa;
3. di conferire al Consigiio di Amministrazione — e per =5-—
50 ai legall rappresentanti pro tempore, anche disgiuntamente
tra lorc — ogni pil ampio potere per provvedere a guanto ne-
cessario per 1'attuazione della deliberazione di cni sopra,
nonché per adempisre alle formalitd necessarie, Ivi compressa
I'iscrizione della deliberazione npel Registro delle Imprese,
affinche 1l'zdottata deliberarione ottenga le approvazioni di
l=gge, con faceltd di introdurvi le eventuali modificazioni,
aggiunte o soppressioni non sostanziall che fossere allo sco-
po richieste, anche in sede di iscrizione, e in genere tuftto
guanto oc¢corra per la completa esecuzione della deliberazione
stessa, con ogni e gualsiasi poters a tal fine necessaric e
opportune, nessuno escluso ead eccettuato, anche al fine di a-
dempiere ogni formalitd, atto, deposito di istanze o documen-
ti, richiesti dalle competenti autorité di vigilanza del mer-
cato e/v dalle disposizioni di legge o di regolamento comun-
gue applicabili;
4, di auvtorizzare il Presidente del Consiglico di Ammini-
strazione, con faceolta di subdelega, a depositare e pubblica-
re, al sensi di legge, il testo aggiornato dello statuto so-
ciale con le variazioni allo stesso apportate a segulito della
precedente deliberazione. ™.
L'assemblea approva a maggioranza, =on n. $8.%2%.802 azioni
favorevoli e n. 1.256 azioni contrarie (come da dettagli al-
legati).
Il Presidente proclama il risultate,
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* k%
Null'altroe essendovl da deliberare e nessunc chiedendo la pa-
rola, il Fresidente ringrazia tutti gli intervenuti e dichia-
ra conclusa l'assemblea alle ore 15,20 {(guindici e wventi).
*kk
Sono allegall al prescnte verbale:
- la Relazione illustrativa del Ceonsiglio di Amministrazicne
relativa agli argementi posti all'ordine del giorne, sotto
AT,
~ Relazione degli Amministrateri sull'Aumento di Capitale,
sotte "B":
— la reiazicne della sociela di revisione EY S.p.A. sul prez-
zo di emissione delle azioni di Giglic Group relative all’au-
mento di capitale proposto con esclusione del diritto di op-
zione, ai sensl dell'articolo 2441, comma Juattro, prime pe-
ricde, e comma sei, del codice civile e dell'articolo 158,
comma i, del TUF, sotlbo "C";
-~ la relazioneg di stima redatta, 2i sensi dell'art. 2343-ter
del codice civile, dal dett. Massimo Gramondi, sotto "D";
- il deocumento informative relative all'cperazicne di aumento
di ecapitale con esclusione del diritto di opzione redatto ai
sensi dellfarticelo 70, comma 6, del Regolamento Emittenti e
seconde 1 criterl generali dell'Allegato 3B del medesimc Re—
golamento, sotto "E";
- l'elenco degli intervenuti con il dettaglio delle wvotazio-
ni, sotto "F";
- lo statuto sociale recante la medifica deliberata dall'as-
semblea, sotlboe "G".
I} presente atto & sottoscritte alle core 15,30,
Consta di otte fogli scritti con mezzli wmeccanicl da perscna
di mia fiducia e di mio pugne completati per pagine ventiset-
te e della ventottesima sin qui.

F.to Carle Marchetti nctaioe
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GIGLIO GROUP S.P.A.
ASSEMBLEA STRAORDINARIA
{31 OTTOBRE 2019 IN UNICA CONVOCAIZIONE)

RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE SUGLI ARGOMENTI POSTI ALL'ORDINE DEL
GIORNO Al SENSI DELL’ART. 125-7FR DEL D.LGS. 58/1998 E DELL’ART. 84-JER DEL
REGOLAMENTO ADOTIATO CON DELIBERA CONSOB N. 11971/99

Signori Azionisti,

in osservanza delart, 125-fer del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, come successivamente
modificato e integrato (! “TUF”), nonché dellart. 84-fer del regolamente adoftato con
delibera Consob n. 11971/99, come successivamente modificato e integrato (il
“Regolamento Emittentl”), iI Consiglic di Amministrazione di Giglio Group S.p.A. mette a
Vostra disposizione una relozione ilustrativa sui punti allerdine del giomo deli assemblea
stroordinaria det soci convocata, il giorno 31 offobre 2019, alie ore 14.30, in 20123 — b

ORDINE DEL GIORNO

1. Proposta di aumento di capitale sociale inscindibile e a pagamento per it
complessivo par ad Euro 2.649.500,00 (di cui nominali Euro 151.400 & il ¢
sovrapprezzo), con escusione del ditiffo di opzione, ai sensi dell’articolo 2441,
4, primo pefiodo, del codice civile, con emissicne di n° 757.000 azioni ordinarie, o
prezzo unitaro di Euro 3,5 (di cul Euro 3,3 a fifolo df sovrapprezzo), con godimento
regolare & avent! le medesime caratteristiche di guelle gid in circelozione clla data di
ermissione, da lioerarsi mediante it conferimento In natura delle guote di E-commerce
Outsourcing Srl. da parte di futti i soci delle medesime. Conseguents modifica
dellarticolo 6 dello stafuto socicle. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

2. Proposta di modifica dellarticolo 6 dello sfatuto socicle ed infroduzione dei commi
da 521 a 824 ci fini dellintfroduzione deltistituto della "maggicraziene del voto” di
cul dllarticole 127 - quinguies del Testo Unico dello Finanza; delibercziont inerent] &
conseguenti.
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Argomento n. 1 all'ordine del giorno

Proposta di aumento di caopitale sociale inscindibile e a pagomento per un importo
complessivo pari ad Euro 2.649.500,00 (di cui nominali Euro 151.400 e il restante a
sovrapprezzo), con esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell’arlicolo 2441, comma 4,
primo periodo, del codice civile, con emissione di n° 757.000 azioni ordinarie, al prezzo
unitario di Eure 3,5 (di cui Euro 3,3 a fitolo di sovrapprezzo), con godimento regolare e
avenii le medesime carafteristiche di quelle gia in circolazione alla data di emissione, da
liberarsi medianfe il conferimento in natura delle quote di E-commerce Quisourcing S.r.l.
da parte di tutli i soci della medesima. Conseguente modifica dell’articolo 6 deflo statuto
soclale. Deliberazioni inerenti e conseguenti,

Sighoti Azionist,

siete stati convocati in assemblea siraordinaria, per deliberdre, infer afiq circa la proposta
ci aumento di capitale sociale inscindibile e a pagamento per un importo complessivo
pari ad Eure 2,648.500,00 (di cui nominali Euro 151.400 e il restante a soviapprezzo), con
esclusione del diftto di opzione, di sensi dell’arficclio 2441, comma 4, primao periodo, del
codlice civile, con emissiong di n® 757.000 ozioni ordinarie (le “Nuove Azioni”), al prezzo
unitario di Eure 3,5 (di cui Euro 3,3 a titclo di sovrapprezzo), con godimenio regolare e
avenii le medesime caratteristiche di quelle gid in circolazione alla data di emissions, da

“liberarst mediante il conferimento in natura delle quote di E.commerce Cutsourcing Sril.
da parte di futli i scci della medesima (”Aumento di Capitale”),

~Inparticolare, FAumente di Capitale sard riservato a tuitii soci di E~commerce Quisourcing
Srly. proporzionalmente alla percentuale di capitale sociale detenuta da ciascuno di essi
- éi_j_‘rﬁmerce Quisourcing Srl. con sede legale in Rho (M), via Sesia 5, capitale sociale
par ad Elre 37.500,00 interamente versato, iscritta ol Regisito delle Imprese di Milano,
Monza e Brianza, codice fiscale & P IVA 08576060969 (“ECO~), ossiat

a. Gedeone WEB $.r.l in liquidazione, con sede legale in Milano {MI), Corso Genova
6, 20123, iscritta dl Registro delle Imprese di Milano, Monza e Brianza, codice fiscale
08256310865, la quale detiene una guota in ECO di nominali Eure 19.201,00
(dicianncvemiladuecentounc/00), pari af 51,2% (cinguaniunc  virgola due
percento) del capitale sociale di ECO;

b, Barni Carlo S.p.A., con sede legale in Busto Garolfo (MI}, Via Arconate 63, 20020,
iscrifta of Registro delle Imprese di Milano, Mohza e Brianza, codice fiscale n.
10635280157, la gquale detiene una guota in ECO di nomingli Eure 12.000,00
(dodicimita/00), pari al 32,0% {irentadue percento) del capitate soclale di ECO;

¢. Testa Daniele, nato o Busto Arsizio {VA) il 31 dicembre 1975, residente in San
Bartolomé de Tirajanda (Las Palmas), Calle Puerfo del Carmen 33 (Spagna), codice
fiscale TSTDNL7ET31B30QY, il quale detiene una quota in ECO di nominali Eurc
1.875,00 {milleoftocentosettantacingue/00), par al 50% (cinque percento) del
capitale sociale di ECO;

d. Parravicini Glorgio, nato o Milane (M), il 30 maggio 1966, Milano {Ml), in via
Fatebenefratelli 22, 20121, codice fiscale PRRGRGEBE3CF2058B, detiens una quota
di neminall Euro 1.800,00 (milleottocento/00}, part ol 4,8% {(guattro virgola ofte
percento) del capitale sociale di ECO; :



e. Cuccarese Vincenzo, nato o Sligliano {MT) | 30 agosto 1980, residente in Sesto San
Giovanni {MI), via Podgora 60, 20099, codice fiscale CCCVCNBOM30I954F, detiens
una quoia in ECO di nominali Euro 750,00 (settecentocinquontasoo), part ol 2,6%
(due percento) del capitale sociale di ECO,;

f. Canegrali Andrea, noto o Rho (M) il 28 settembbre 1980, residente in Preghana
Milanese (M), viale Lombardia 12, 20010, codice fiscale CNGNDRBOP28H264K,
detiene una quota in ECO di neminall Furo 750,00 (settecentocinguanta/00), par
al 2,0% (due percento) del capitale sociale di ECO;

g. Napoleone Marco Antonio, nato o Milano (M} il 27 genndio 1882, residente in
Milono (M), via Mauro Macchi 42, codice fiscale NPLMCNB2A27F205D, detiene
una quota in ECO di nominali Euro 562,00 (cinqueceniesessantadue/00), pari
allr1,5% {uno virgola cinque percento) del capliale sociale ¢ ECO; &

h.  Fumagalli Marco, nale o Marioho Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano
(Svizzera), via Ceresio di Suviglicha 18, codice fiscale FMGMRC70H27ES51P,
detfiene una quota in ECO di nominali Fure 562,00 (cinguecentossssantadue/00),
pari al'1,5% {uno virgola cingue percento) del capltale socidle di ECO.

Per ogni informazions - da rendersi ai sensi () dellarficolo 2441, sesto comma, del codice
civile, (b) delrarticolo 70, quarto comma, del Regolamente Emittenti, e (c) :
generali di cui allallegato 3A del Regolamenio Emittenti - relativa o

i  Filustrazione delloperazions; i
i
(i leragioni dellesclusione del diritto di opzione nel contesto dell Auments di
derivante dalle modalitd i liberazione dello stesso medionte confgld
natura del 100% del capitale soclale di ECC;

(it Vindicazione del valore atiribuito alle quote di ECO, come indicato nella p’érix’td
rilasciata ai sens dellarticolo 2343-ter, secondo comma, lette. B, c.c;

(iv) lindicazione del numero, della categoria, della data di godimento e det prezzo di
emissione delle Nuove Azioni;

(v} i critefi di deferminazione del prezzo di emissione delie Nuove Azioni;

i) i riflesst tibutari delfoperazione su Giglio Group S.p.A;

i) lindicazions della compagine azionara di Giglio Group Sp.A. e delleventuale
soggetto confrollante ai sensi dellarticolo 93 del TUF a seguito del’Aumento di
Capitale; e

Wil gli effetti delllAumento di Capitale sugl eventuall pattt parasocidii rilevanii di sensi
dellarticolo 122 TUF aventi ad oggeffo azioni di Giglio Group,

§ rinvia alla relazione degli amministrator predisposta ai sensi dellarficolo 2441, sesto
comma, del codice civie, dellarficolo 70, quarte comma, del Regolamento Emittenti, e
secondo i criteri generdli di cui cllFallegato 3A del Regolamento Emittenti, la quale sard
messa a disposizione del pubblico nelle modalitts ed entro i termini previsti dalle applicabil
disposizioni di legge e regolomentari (o ”Relazione degli Amministeatori~).

In cggiunta ¢ quanto indicato nella Relazione degli Amminisirator, che si infende qui
interamente rAchiamata, st segnala che, conseguentemente al’esecuzione dellAumento




di Capitale, st dovrd procedere alla modifica delarticolo 8.1 delle statuto sociale di Giglio
GCroup S.p.A. per aggiomare 'ammontare del capitale sociale e 1l numere delle azioni
emeasse da Giglio Group Sp.A.

Nel seguito & indicote il raffronto del teste stafutario previgente e di quello di cui si
propongono le medifiche, con lillustrozione delle singole variazioni, Al fine di facilitare
Findividuazione di tali variazion], si segnala che, per ciascuna disposizions statutaria
oggetio di proposta di modifica, si & proceduto come segue:

{0
(if

{iin

il testo previgenie & riportaio nelia colonna di sinisira della tabella,

il testo di cui si propone I'adozione & riportato nella colonna di destra delia tabella
e le parti che sono state modificate sono evidenziate in modalitd revisions, e

gli articoli non menzionati sono invariadi,

TESTO PREVIGENTE TESTO PROPOSTO

6.1 1l capitale socicle & di Furo 3.208.050,00 | 6.1 #f capitale sociale & di Euro 3.359.450,00
(remilioni duecentoottomila  cinguanta | (fremilionitrecentocinguantanovemila
virgola zero zero) ed & diviso in n. | quattrocentocinguanta virgola zero zerc)
16.040.250 {sedicimilioni guarantomila | ed & diviso in n. 16,797,250
'"f;:dljecenfocin'quomo) azioni prive di valore | (sedicimilionisettecentocinquantasetic
' nominale espresso.- - ' miladuecentocinguania) czioni prive di

valore nominale espresso.

" 51 ségnald’ cheIassunzione delie” deliberazioni relalive ‘alla modifica dell‘art, 6.1 dello
statuto sociale non legittima i soci alesercizio del diitto di recesso.

T

Rinviande per una pit ampia informaiiva alla Relazione degli Amministrator], soitoponicmeo
alta Vostra approvazicone la seguente

propaosia di delibera

“lassemblea deglf azionisti of Giglio Group Sp.A.,

esaminata e discussa la proposta of aumento of capfiale sociale inscindibile e o
pagamenic per un imporfo complessivo par ad Furo 2.648.500,00 (of cui nominalf
Furo 151400 e il resiante a soviapprezzo) con esclusione del dirffo df opzions, af
sensi delf’arficolo 2441, comma 4, primo periodo, def codice civile, con emissione
di n® 757.000 azioni ordinarie, af prezzo unifario of Fure 3,6 (o cui Furo 3,3 o Hiolo of
sovrapprezzo) con godimenio regolare e avenli le medesime caratteristiche di
quelle gia in circolazione alflo daia df emissione, da liberarsi mediante #
conferimento in natfura defle quofe di E~-commerce Outsourcing Srl da parfe of
fuiii i soci defla medesimay

esaminala la Relazione deglh Amminisirator] nonché la relozione predisposia dagl
amiminisirators of sensi dell’arl. 125-1er del D. {gs 24 febbraio 1998 n 58, come
successivamenie modificalo e infegralo, e dellarf 84-ter del regolamenio



@

@)

i)

vl

adotiato con delibera Consob n. 11971799, come successivamenie modificalo e
infegratfo,

vistar oy valufozione redatta dal doll. Massimo Garmondi of sensi dellarficolo 2343
ter, secondo comma, left. bl c.c,

preso atfo del parere di congruifa sul prezzo of emissione defle nuove azioni Gigho
Group S.p.A. fiasciato da EY Sp.A. ai sensi dell'arf, 158 del D. Lgs. 24 febbralo 1598
r. 58,

delibera

o qumeniare il capitale sociale of Gigho Group Sp0A. in vig inscindibile e o
poagamenfo  per un  impoifo  nominale  pari ad Ao 151.400,00,
{centocinguaniunomiaquatirocenio virgola zero zero), offre a sovrapprezzo df
Furo 249810000 (dvemiioniquatrocenionovanioffomilacenfo vigola zero
zero) con esclusione del diitto of opzione of sensi dell’ arf, 2443, quarfo comma,
c.c, mevaio o socl of Frcommerce Quisourcing Srl, da iberarsi in nofura
medianfe conferimento do pore degh stessi delle proprie parfecipazion
rappresentanti il 100% del capitale sociale of E-Commerce Quisourcing S.rl, con
sede legale in Rhe (Mi), via Sesic 5 capitale sociale par ad Euro 37.500,00
inferamente versato, scifffa af Regisiro delle imprese di Milano, Monza e Brianza,
codice fiscale e F. IVA 08576060968, o fronte delfemissione of n.
(settecentocinquaniasettemila) azioni ordinorie, senza valore noniiig
godimenifo regolare e avenii le medesime carctferisfiche df q«&&?{
circolazione afla data of emissione, aventi prezzo unifario df Ewro 3] 2 3
of cuUi Fure 3,3 a tifolo df sovrapprezzo; R
A Sdomees fx
of conferire ol Consigio of Amminisirazione - & per £550 al legal rapEEs - 'y
pro fempores, anche disgivntamente fra joro - con focolft i subdew <
poteri - nessuno escluso od eccefifualo — al fine df porre in essere quanfaliro '
necessario od opporfuno per dare esecuzione all’aumernito df capifale of cuf
alla precedente delibera, i inclusi | necessari poieri per offire in solfosciizione
af conferenti l'aumenio di capifale, per soffoscrivere l'alfo di conferimento e
cosi dunque per porre in essere qualunque formalifa e soffoscrivere qualunque
alfo e/o documenio corelalo a delto aumento df capitale, stabiiendosi sin da
ora che l'aumento of capifale dovia comungue essere eseguifc enfro ¢ hon
oltre [ termine ulfimo del 20 novembre 2019 (orevio, occonrendo,
aggiomamento della relazione di stima);

di modificare, con decorenza dalla soffoscrizione dell’avmento of capifale
sopra deliberato, 'art. 6.1 deflo statufo come segue: *6.1 Il capilale sociale &
Euro 3.358.450,00 (fremilionifreceniocinguanianovemila qguatirocentocinguania
virgola zero zero)} ed & aiviso in . 16.797.25¢
(sedicimiioniseftecentocinguontasette miladuvecentocinguantal azioni prive di
valore nominale espressa.”;

ai conferire ol Consiglio of Amminisirazione — e per esso of legall rappresenianii
pro tempore, anche disgiuntamenie fra loro — con facolfa di subdelega, futhi |
poter — pessuno escluso od eccetivato - al fine of depositare e pubblicare, of
sensi di legge, ¥ fesio dello staluto con le variazion/ afic stesso apporlate o
seguifo delle precedenli deliberazion;;



(v} i conferire of Consighio of Amministrazione — e per esso of legali raporesentanti
oo fempore, anche disgiuntamente fra lora — con facoltd of subdelega, tuiti i
pofer — nessuno escluso od ecceffuaio — af fine of apporiare alle deliberazioni
of cui sopra ogni modifica of carattere non sostanziole che rsulfasse necessana
od cpportuna per procedere all'esecuzione del sopra approvalo aumenic o
capitale, effetivare | necessar deposili presso i registro defle imprase &/0
ottermperare ad eveniuall prescrizioni defle compelenti avtorffo.”.




Argomento n. 2 all’ordine del glorna

Proposta di modifica dellarficolo 6 dello statuto sociale ed infroduzione del commi da
6.2.1 a 6.2.4 ai fini dellinfroduzione dell’istituto della “maggiorazione del volo” di cui
all’aricolo 127-guinguvies del Testo Unico della Finanza; deliberazioni inerenti e
conseguent,

Signori Azionisf,

siete stafi convocail in assemblea straordinaria per deliberare altresi circa la proposta di
modifica dello  statuto sociale onde consentire  linfroduzione  dellistifuto detia
maggicrazione del diritto di voto, istituto infrodotto dail‘ort, 20, primo comma, del decreto
legge n. 91 dei 24 giugno 2014 convertito daila legge n. 116 dell'11 agosto 2014,

L'ar. 127-quinguies del TUF censente dlle societd con czioni quotate su un mercato
regolamentato di preveders, attraverse un'apposita modifica dello statuto sociale,
Yattribuzione di un voto maggiorato “fino @ un massimo di due voli, per ciascuna azione
appartenuta o medesimo soggetto, per un periodo confinualivo non inferiore o
ventiguatiro mesi a decorrere dalla data di iscrizione” in un appesifo elenco tenute dalla
Societd.

Tramite l'infroduzione dell'istitufo del voto maggiorato, 1l legislatore ifaliano ha superato il
fradiziondle principio “un’azione - un voto”, nellintento di consentire alle societa }?ﬁiﬁ\
di dotarsi, ove dafle medesime rilenuto opportuno, di unc sirumentc di incentivg "ri{;
gli ozionisti che abbiano scelio di prediligere un investimento- durature n
quotaty, rafforzandone if ruclo nella govemance attraverso la mcgglomzione
volo,

La discipling del TUF e del Regolamento Emitfenti lasciano ampio spazio all g Y
sociefaria, consentende pertanto a ciascuna secietd di definire nel detiaglio fe b 5
per Patiribuzione del voto maggiorato e per 'accertamento dei relativi presupposti e, plU

in generale per ki concreta atiuazione della maggiorazione de! voto,

Il Consiglio di Amministrazione, anche dlla luce della fase trasformetiva della Societd che
progressivamente sta andando o rafforzare i proprio ruolo nel seftore del commercio
slettronico, ritiene che sia opportune favorire un appreccio all'investimento di lungo
pericdo, dotando gli azionisti che intendone far parte in modo stabile defla compagine
sociale della possibilitas di avvalersi di una maggicrozione del voto delle proprie azioni.

A tal fine il Censiglio di Amministrazione vi propone di apportare aflo statuto sociale le
modifiche di seguito illustrate e riguardanti I'art. 6.2 dello stesso, infroducendo la
maggicrazione det diritio di voto, in conformitd all'art. 127-guinguies TUF, nonché una
modifica formale di raccerdo all'art. 6.4 come flustrato nella tabella comparativa riportata
nel seguito.

Hlustrazione delle modifiche da apportare alla clavsola statutaria di cui all’'ar. 6, comma
2



1. La prima modifica che si propone allo statuto ha carattere formale e di raccordo.
Si propone, infatt, di far salve, al secondo comma deli’aricolo 6, - laddove s
prevede che le azioni ordinarie diano dirfto ad un voto ciascuna - le disposizioni
di cui gi commi da 8.21 a 8.24 che disciplinane appunto il volo maggiorato nel
dettaglio.

2. 1 comma 6.2.1, introduce la generica previsione della maggiorazione det voio ai
sensi dell'art, 127 — quinguies TUF ed esplicita fre scelte che la normativa rimanda
dll'autonomia statutaric:

a) lo gurata del perodo o possesso che cosfituisce presupposic  della
maggiorazione det! voto, in relazione alla quale 1| Consiglio di Amministrazione
propene di mantenere la misura minima prévista dalla legge {ventiquaitro
mesi), fitenendola sufficiente per configurare un'adeguata stabilita del possesso
Qzionario;

L) 1l coefficiente of maggiorazione del dirifo o voro, iguardo al quale il Censiglio
di Amministrazione ha ritenute congruo avvalersi inferamente deffa focolté
concessa dalla legge {due voli per ogni azione), non ravvisando motivi per
ridurre gii effetti della stabile detenzione delle azioni da parte di un medesimo
azionista;

<) lo focolia of dnunciare irevocabiimente, in tutto o in parte, al voto maggiorato
per le aZicnl defenute da ciascun azionista, facoltd che & contemplata dalla
proposia di modifica statutaria, in considerazione del possibile interasse che uno
0 pib gzionisti possane in futuro avere in tal senso, nonché della mancanza d

:, e mconvemenh di una simile libertd-concessa a ogni aziorista.

i II comma 6.2.1, lnol’rre discipling le modoll‘ro per I'aftribuzicne del vote maggiorato
é per I'accerfamento dei relativi presupposti. In particolare ai sensi dellart. 127-
quinguies, comma 2, del TUF, la legitimazione al beneficio del voto maggiorato
richiede lscrizione dei soci che infendane beneficiare di tale maggicrazione in un
apposito “elenco, I cui contenuto & disciolinato dalllart, 143-guarer del
Regolomento Emittenti. Tale elenco & complementare al kbro soci &, pertanto, ot
medesimo st applicane le norme di pubblicitd previste per 1l libro sadi, ivi incluso it
diritto di ispezione da parte dei soci di cul all’art, 2422 del cod. civ.,

L'ari. 6.2.1 prevede pertanto:

a) di istituire tole elence specidle presso la sede della Societd e di conferire o
Consiglio di Amministrazione mandafo e ogni connesso potere per (i)
deferminame le modalita di tenuta, nel rispetio della normativa applicabile e,
in parficolare, di guanto previsto dall'art. 143- queater del Regolamento
Emittenti; e (i} nominare il soggetto incaricato delia fenuta del'elenco speciale;

B) che it socio che intenda accedere ol beneficio del voto maggiorato debba
chiedere liscrizione nell'elenco speciale accompagnaondo la  propric
domanda con: (o) 'indicazione del numero delle azionl per le quali & richiesta
I'scrizione (che pud anche essere limitata o una parte delle azioni possedute);
(b).ja comunicazione dell'infermediario sui cui conli sono registrate le azioni



oggetio della richiesta di iscriione, che attesti la fitolanta delie stesse In capo
o colui che presenta la richiesta; () ogni alfra documentazione richiesta dalla
vigente normativa;

c) che, a seguitc dell'iscrizione nell'elenco specidle, il soggetto iscritto possa, in
ogni momenio, richiedere per iscritio alla Societd la cancellazione dall’elenco
speciale per futte o parte delie azioni iscritie, con conseguente perdita della
legitimazione al beneficio del voto maggiorato e, in ogni caso, rnunciare
irevocabilmente dlle maoggiorazione del voto gid moturata, mediante
comunicazione scritta alla Societd;

d} che, ai fini del conseguimento della maggiorazione del diftte di voto, it socio
interessato dovra  presentare  un'ulteriore comunicazione,  rasciata
dall'intermediario sui cui conti sono registrate le dzioni iscritie nell’elenco
specidle, altestante it possesso azionario e riferita. alla data di decorso del
periodo continuativo di ventiguatiro mesi,

e) che lo maggiorazione del vofo si consegua, previa iscrizione nel'elenco
speciale, con effefto dal [terzo] giome di mercato dperto del mese di
calendarioc successivo o quello di decorso del pericdo continuaiive di,
ventiquatiro mesi.

i comma 6.2.1, Inoltre, specifica che, df fine dellathibuzione del diifio di voio
maoggioroto, la circostanza che la “azione [sia] cpperfenuta al medesimo
soggette” di cui all'arl. 127-qguinguies del TUF, debla essere infesa con ﬂ/fenmen’rq
alle azioni il cui diritto di voto sia appartenuto al medesimo seggetto | “forz
difitio reale legittimante, quale; {i} la piena proprietd dell’czione con /Ghm‘t i~
{i) la nuda proprietd dell'azione con diitto di voto; o (i) usufufto 019,{[ a%pﬁ
diritto di voto.

\",\o&\

Il comma 6.2.2, invece, ipropone quanio gid previste ai sensi dell’art. 1 7»%@?7 ¥
comma 3, del TUF, ossia che il beneficio del voto maggiorato venga
caso di cessione a fitolo onerocso o gratuite dell'azione, nonché (i) in caso di
cessione direfta o indiretta ¢i partecipazioni di controllo in socletd o enti che
detengono azioni ¢ vole maggiorate in misura superiore alla soglia prevista dall*art.
120, comma 2, del TUF; fermao restando che () per “cessiong” si intende anche la
costituzione di pegne, di usuirutto o di aliro vincolo sull'azione quando cid comporti
lo perdita del diritto di voto da parte delazicnista, e {b) nelle ipotesi di cessione d
titolo oneroso o gratuifo aventi ad oggefto sole una parie delie azioni a voto
magglorato, | cedenfe conserva il voto maggiorato sulle azioni diverse da quelle

cedute.

I comma 623 contiene invece alcune scelte che ia legge ha espressamente
riservato all’ autonomia statutaria. In particolare, si prevede che it volo maggiorato:

a) sia conservato in caso di successione per causa di morte e in caso di fusione &
scissione del fitolare delle azioni, ritenendosi o tal rfiguardo quasi puniivo per
I'azionista “fedete” pardere la maggioraziones non gid in dipendenza di und sua
scetta di “disrmissione” delle azioni, bensi in seguito a un fenomeno di
“successione a titolo universale™;



b) st estenda dlle azioni di nuova emissione in case di aumento di capitale ai senst
dellariicolo 2442 del codice civile, fitenendosi in propesito che |le azioni emesse
a seguito di un aumenfo grafuito del capitale alfro non sicne che una sorta di
“estensione  formale” della medesima  “partecipazione  sostanziale”  gié
detenuta dal medesimo azionista,

¢} possa spettare anche dlle azioni assegnate in cambio di quelle cui & attfribuite
volto maggiorato, in caso di fusione o di scissione, qualora cid sia previsto dal
relativo progetto, rtenendosi anche In tal caso sussistente una situozione di
sostanzicle “continuild” con la partecipazione all'operazione societaria oggetto
di un'operazione di modificazione strutturale, quali song g fusione e la scissione;

d) si estenda proporionalmente alle azioni emesse in esecuzione di un aumento
di copitale mediante nuovi conferimenti, ritenendost  alfimentl meno
incentivante la partecipazione a un'operazione di raccolta di nuovi capitali di
rischio da parte dell'azionista che ha conseguito, © che sta per conseguire, o
maggicrazione del diritto di voto.

7. Infine, Il comma 6.24 conferma quanto previsto dall'ant. 127-guinguies, comma 8,
det TUF, ossia che la maggiorazione del diritte di voto si computa al fine del calcelo
det quorum, costitutivi e delberativi, delle assemblee dei soci che fanno riferimento
ad diiquete del capitale sociale, fermo restando che non ha invece effetto sui dirfth,
diversi dal voto, spettanti in forza del possesso di determinate aliquote del capitale
socidie,

Effeih dell |nirodu2|one dell’lshfuto della magg[oraz:one di voto sugli assetfi proprietari delia
»Somefq

_'-__.Allu dcn‘cx dello presen’re Relazione, Meridiana Holding Srl, azienista di maggioranza della
_.'.Souetc: detfiene una pcriempazmne nel capitale sociale rappresentativa del 55,671%
dello ‘stesso.s

Pertanto, nell'ipotesi in cul Meridiana Holding Srl. dovesse richiedere ed oitenere la
maggiorazione dei diritli di voto rispetio al’intera partecipazione dalla medesima
detenuta e nessun altro czionista dovesse richiedere la maggiorazione del diitio di voto,
al termine def 24 mesi continuativi ci detenzione dalliscrizione nell'elenco speciale,
Meridiana Holding Sl potrebbe esercitare, complessivamente, una percenfucle del diriti
di vote pari o 66,67% def diritti di voto esercitabill nell' assemblea dei soci della Societd.

Effetti dell’assunzione della delibera di modifica dello statute sociale sull’eventuale diritio
di recesso dei soci

Coen iiferimento alle modifiche proposte e sopra illusirate, si segnala che, come anche
previsto dall'art. 127-guinguies, sesto comma, del TUF, “la deliberazione of modifica dello
statuio con cui viene previsia la maggiorazione del voto hon alfribuisce it diritfo di recesso
af sensi dell'arficolo 2437 del codice civile”,



Ifer decisionale

I! Consigiio di Amminisfrazione riunitosi in data 16 settembre 2019 ha deciso, infer ofia, di
convacare 'assemblea straordinaria dei soci per proporre 'adozione delle modifiche
statuiarie  dlustrate nelic presente relazione, al fine di introdurre listifuto della
magagiorazione del voto.

In perlicolare dlla riunione del Consiglio di Amministrazione hanno partecipato tutli i
consiglieri in carica, di cui 2 amministrator] indipendenti nelie persone della Sig.ra Silvia
Qlivotto e del Sig. Giorgio Mosci. La decisione di proporre all'assembiea stracrdinaria dei
soci fe modifiche statutarie illusirate nella presente relazione & stofa assunta dogh
amministrator all'unanimitd, avendo gli stessi valutato o conformitds delle modifiche
proposte al'intferesse sociale della Societd; gli amministrator hanno infatti ritenuto che
I'introcuzione nel testo dellc stalufo sociale dell'istitufo della maoggiorazione del voto
potesse  ufilmente consentire || raggiungimento  dell’oblettive  dell'incentivazione
all'investimento di medio — lungo perodo consentendo all'azionista che abbia dato e dia
prova di fedeltd alla Societd {(attraverso I mantenimento per un determinato periodo di
tempo del proprio possesso azionario) di beneficiare di tale specifico dirfto.

Nel seguito & indicato 1l raffronto, articolo per arficolo, del festo stafutario previgente e di

Al fine di facilitare I'individuazione di tali variazion, si segnala che, per cmscun!ar
disposizione statutaria oggetfto di proposta di modifica, st & proceduto come e%;
il testo previgente & riportato nella colonna di sinistra della fabellg,

(V)

(v) il testo di cui st propone 'adozione & riporfate nella colonna di destra della td e
e le parti che sono state modificate sono evidenziate in modalita revisione, e

gli arficoli nen menzionagti scno invariati.

{vi)

TESTO PREVIGENTE TESTO PROPOQSTO

6.1 Il capitale sociate € di Euro 3.208.0560,00
(fremiliont duecentootiomila  cinguanta
virgola zero zero) ed & dwiso in n.
16.040.250 (sedicimilioni quarantamila
duecenfocinguanta) czioni prive di valore
Nnominaie espresso.

6.1 Il capitale socicle & di Euro 3.208.050,00
(fremilioni  duecentoottomila  cinquanta
virgola zero zero) ed & diviso in n.
16.040.250  (sedicimiicni  guarantamila
duecentacinguanta) azioni prive di valore
nominaie esprasso.

6.2 Ogni azione dé dirftto ad un voto ed &
indivisibile; 1| caso di comproprietd &
regolato dalVart. 2347 del codice civile,

6.2 Ogni azione dd diritto aod un voto ed &
indivisibile, fatto salvo quanto previsto ai
successivi commi da 6.2.1 a 6.2.4; il caso di




comproprietd & regolato dall’art, 2347 del
codice civile.

621 In deroga a guante previsio dal
comma che precede, ciascun'azione dd
dirflo a due voli ove siano l'ozione sio
appartenuta al medesimo soggetto in virtd
di un diritto redle legitfimante I'esercizio
del diitto di vofo per un periodo
continuativo di almene venfiquatiro mesi.
La ricorenza di queste presupposto deve
inoltre essere  attestata: () dall'iscrizione
continuativa per un pericdo di ameno
ventiquattro mesi, nell'elenco speciale
(’'"Henco™); (i) nonché da apposita
comunicazicne atftestante i1 possesso
continuativo per il periodo di ventiquatiro
mesi, rlasciatc dall’interrmediario
finanziade, presso il quale le azioni sono
depositate ai sensi de! diriftc vigente.

Lo maggiorazione del volo si consegue,
previa iscrizione nell'elenco speciale, con
effetto dal terze giorno di mercato aperto
del mese di calendario successivo a guello
di decorso del pericdo continualivo di
venfiquattro mesi.

La definizione di possesso dell'azione, &
infesa con riferimanta alle aziont il cui
dirittc  di  voio  sio apparfenuto  dl
medesimo soggetto in forza di un diritto
redle legitfimante, quale: () la piena
proprietd dell'azione con diritto di voto; (i)
Io nudda proprietd dell’azione con diftio di
voto; o (i) usufrutto dell'azione con dititto
di voto.

A tal fine o Societd istituisce e fiene presso
la sede sociole, con le forme ed i
contenuti previsti  dalla normativa
applicabile, 'Elence, cui deveno iscriversi
gli wzionisti che infendanc beneficiare
della maggiorczione del diritto di voto, Al
fine di ottenere liscrizione nell'Benco
Speciale, It soggetito legittimate ai sensi del
presente  articolo  dovra  presentare
un'apposita  istanzg,  callegando  una
comunicazicne affestante il possesso




arionario —che pud riguardare anche solo
parte delle czioni possedute dal fitolare -
rilasciata dall'intermediario presso il guale
fe azoni sono depositate ai sensi della
normativa vigente. La maggiorazione pud
essere richiesta anche solo per parte delle
azioni possedute dal fitolore. Nel caso di
soggett diversi da persone fisiche Pistanza
dovrd precisare se il soggetto & sottoposto
a controllo diretto o indirefto di ferzi ed |
dati Idenfificativi del'eventuale
controliante.

La Sccietd procede allo cancellozione
dall'Elenco Speciale nei seguenti casi: (i)
rinuncia deli'interessato; (i) comunicazione
delf’interessaic o dell’intermediario
comprovante il venir meno dei presupposti
per la maggicrczione del diriffo di voto o
la perdita della titclaritd del diritto reale
legittimante e/o del relativo dififto di voto;
(i) d’ufficio, ove la Societd abbia notizia
dell'avvenuto verificarsi del venir meno dei
presupposﬂ per ld moggmrc:zgoﬁé? ;

del dirtto reale Ieglﬂlmcm’[
relativo diritfo di voto. {

622 Al sensi del’art 7
comma 3, del D. Lgs. 24 febbrd 3.993,4@&/
58, come successivamente modmct’rfr('ﬂ

#TUF7), Il beneficio del vote moggworcﬁc(
viene meno: () in caso di cessione a titolo
oneroso o gratulio dell’gziong, restando
inteso che per “cessione” si intende anche
la costifuzione di pegno, di usufrufto o di
aliro  vincolo sullczione guando  cid
comporti la perdita del dititto di voto da
parfe dell'czionista. Nelle ipofesi  di
cessione a fitolo oneroso ¢ gratuito aventi
ad cggetio solo una parte delle azioni a
voto maggiorato, it cedente conserva il
voto maggiorato sulle azioni diverse da
quelle cedute; nonché (i) in caoso di
cessione direfta o] indiretta  di
partecipazioni di controllo in societd o ent
che detengono azioni a voto maggiorato




in misura superiore alla soglic prevista
dall'art. 120, comma 2 del TUF,

6.2.3 La maggicranza del voto:

a} & censervata  in caso  di
successione per causa di morte e
in caso di fusione e scissione del
fitolare delle azion;

b) si estende dlle wzioni di nuova
emissione in caso di aumento di
capitale ai  sensi delarticolo
2442 det codice civile;

¢) pud speitare anche alle azioni
assegnate in cambio di quelle o
cui & attribuito vofo maggiorato,
in caso di fusiche ¢ di scissione,
gualora  ¢ld  sia previsto  dat
relative progetto;

d) si estende proporzioncliments
alle azioni emesse in esecuzione
di un cumento di capitale
medionte  nuovi  confermenti
ritenendosi  altimenti  meno
incentivante la parfecipazione a
un'operazione di raccolia di
nuovi capitali di fschio da parte
dell'azionista che ha conseguito,
o che sta per conseguire, la
maggiorazione del  diritto  di
votao).

6.2.4 La maggiorazione del ditto di vofo si
compuia anche per la determinazione dei
guorum costifutivi e deliberativi che fanno
riferimento -ad dliquote del caopitale
sociale, ma non ha effetio sui dirithi, diversi
dal voto, spettanti in forza del possesso di
determinate dligucie di capitale.

6.3 Le azioni sono liberamente trasferibili qi
sensi di legge e possono formare oggetto
di pegno, usufrutto, sequestro.

6.3 Le azioni sona fiberamente trasferibili ai
sensi di legge e possono formare oggetio
di pegno, usufrutto, sequestro.

6.4 Le azioni sono homingtive, indivisibili e
SONC sottoposte al regime di
demateriadlizzazione ai senst della

6.4 Le czioni sono nominative, indivisibill e
sono softoposte al regime di
dematerializzazions ai sensi della




normativa vigente e immesse nel sistemad
di gestione accentrata degl strumenti
finanzZiar di cui agli orit. 83-bis e seguenti
del D. Lgs. 24 febbrcio 1998, n. 58 (I “TUF”),

normativa vigente e immaesse nel sistema
di gestione accentrata degh strumenti
finanziar di cui agli arlt. 83-bis & seguentii
del TUF,

6.5 La qualitd di azionista costituisce, di per
sé sola, adesione al presente statuto.

6.5 La qualith di azionista costifuisce, di per
s& sola, adesione al presente staiuio.

66 |l capitale socicle pud essere
aumeniato per deliberazione
delll‘assemblea anche con l'emissione di
azioni aventi difftl diversi da quelle
ordinarie e con conferimenti diversi dail
denare, nellambito di quanto consentito
dalia legge. Nel case di aumenio dif
caopitale, deliberato  dallAssemblea, le
norme e le condizioni relative all’emissione
del nuove capitale, le date e le modcaiitd
dei versamenii sono determingte  dal
Consiglio di Amministrazione. In caso o
aumente a pagamento del capitale
sociale, i diitto d'opzione pud essere
escluso con deliberazione dell' Assemblea
o, nel caso in cui sia stato a cio delegato,
del Consiglic di Amminisirazione, nei limiit e
con le modalitd previsti daliart. 2441,
comma 4, primo e secondo periodo,
comma 5 & comma 8 del codice civile.

6.6 |l capitale socidle pud essere
aumentaio per deliberazions
delfassemblea anche con Pemissione di
azioni aventi duitti  diversi da  quelle
ordinarie & con conferimenti diversi dal
denaro, nellfambito di gquanto consentito
dalla legge. Nel caso di aumento di
capitcle, deliberate  dallAssembleq, le
norme e le condizicni relative alfemissione
del nuovo capitale, le date e le modaiitd
dei versamenti sono determinate  dal
Consiglio di Amministrazione. In caso di
aumenio a pagamento del capitale
sociale, il diitto d'opzione pud essere
ascluso con deliperazione dell’ Assemblec
o, nel case in cui sia stafo a cid deteggfo, | -
del Consiglio di Amminisirazione, neidimitie|
con le modafita previsti dallgid, 24411
comma 4, primo e secondo | perigdo,
comma 5 e comma 8 del codice givile, -

67 Lassemblea pud  aftribuire  agli
armministrator la facoltd di aumentare in
una o pil volte Il capitfale o norma deliart.
2443 del codice civile.

6.7 Lassemblea pud  aitribuiré- gl
amminisraton la facoltd di aumentars i
und o piu volte il capitale a norma dell’ar.
2443 del codice civile.

68 LAssemblea potréd  delberare la
riduzione del capitale scciale con le
modalita stabilite dalla Legge.

6.8 LAssemblea potrd deliberare la
riduzione del caopitaie sociale con le
modalitd stabilite dalia Legge.

6.9 In dota 29 otfobre 2018 [Assembled
straordinaria ha delibercto di atribuire al
Consiglio  di  Amministrazione, ai  sensi
del’art. 2443 del codice civile, per |l
periodo di cingque anni dalla data della
delibera assembileare, la  facoltd di
aumentare il capitadle  socidle «
pagamento, con esclusione del diifto di
opzione ai sensi dell’art, 2441, comma 8 &
- per guonte occomer possd - comma §,
| del codice civile, in via scindibile ai sensi

6.9 In data 29 oftolre 2018 I"Assemblec
straordinaric ha deliberato di attribuire ot
Consiglic di  Amministrazione, i  sensi
del'art. 2443 det codice civile, per i
pefiodo di cingue anni dollo data delia
delivera assembleare, la  facoltd di
aumentare il capitale  sociale o
pogamento, con esclusione del dirto di
opzZione al senst dell’art. 2441, comma 8 e
- per quanio occorrer possa - comma 5,
del codice civile, in via scindibile ai sensi




dell’art. 2439, comma 2, del codice civile,
per un imperfo massimo di Eure 138.000 in
valere  nomincle, mediante  emissione,
anche in pib franche, di massime n, §90.000
azioni ordinarie, prive di indicazione del
valore  nominale, aventi le  stesse
caratteristiche  delle azioni  ordinarie  in
circelozione alla data di emissione, con
godimento  regolare, dag  offire  in
soffoscrizione af beneficiani del piano di
stock oplicn denominato “Piano di Stock
Option 2018 - 2021  approvato
dal*Assemblec ordinaria degl azionisti del
29 oftobre 2018. Al sensi dell'arf. 2439,
comma 2, del codice 8 civile, ove non
inferamente sottoscritto entro il termine
ultimo fissato cai Consiglio di
Amministrazione, | capitale  risulterd
aumentato di un importo  par  alle
softoscrizioni raccolle, 610 In data 29
otfobre 2018 I'Assembled straordinaria ha
| delibergto  di- aifribdire; @l Consiglio i
. Amministraziane;. ai’ sensi‘dell'art. 2443 del

-~ codice civile, per il periodo di cinque anni

dalld data delld deliberd dssemblaare, la
facoltd ¢i aumetitare il capitale socials o
pagamente, con esclusione del diritto di
opzione del'art, 2441, comma 4, secondo
periodo del codice civile, in via scindibile
ai sensi dell'art. 2439, comma 2, del codice
civile, nei limiti del 10% (dieci per cento) del
capitale socicle preesistente, mediante
emissione, anche in piL franche, di azioni
ordinarie, prive di indicazicne del valore
nominale, aventi le stesse carafteristiche
delle azioni ordinare in circolazione alia

data  di  emissione, con godmento
regolare, da offire in sottoscrizione i
soggetl che saranno  individuati  dal

Consiglio di Amminisirazione — ivi compresi
investitori qualificafi industriali e/o finanziari
- o condiziona che il prezzo di emissione
delle ozioni corisponda ol valore di
mercato delle stesse e cié sic confermato
in apposita relazione da un reviscre legale
o da una societd di revisione legale.

dell'art, 2439, commo 2, del codice civile,
per un Imporfo massimo di Euro 138.000 in
valore nominale, mediante  emissione,
anche in piv franche, di massime n. 690.000
azioni ordinarie, prive di indicarione del
valore  nominale, avenli  le  stesse
caratteristiche  delle ozioni  ordinarie in
circolazione calla data di emissione, con
godimenio  regolare, da  offtre  in
soffoscrizione ai beneficiar del piano di
stock option denominato “Piano di Stock
Opfion 2018 - 2021”  approvato
cal’Assemblea ordinaria degll azionisti del
29 ofttobre 2018. Ai sensi dell’arf, 2439,
comma 2, del codice 8 civile, ove non
inferamente sotfoscritto entro il termine
Ulimo fissato dal Consiglio di
Amministrazione, il capitale  risulterd
aumentato di un importc pari ale
sottoscrizioni raccolte. 6.10 In data 29
offobre 2018 I'Assemblea stracrdinafa ha
deliberato di aftibuire ol Consiglio  di
Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443 del
codice civile, per il periode di cingue anni
daila data delia delibera assembleare, la
facolté di aumentare il capitale socidle a
pagamento, con esclusione del diritto di
opzione dell'art. 2441, comma 4, secondo
periodo det codice civile, in vig scindibile
ai sensi dell’art. 2438, comma 2, del codice
civile, nei limitfi del 10% {dieci per cento) del
capitale sociale preesistente, mediante
emissicne, anche in pib tranche, di azioni
ordinarie, prive di indicazione del valore
nomindle, aventi le stesse caratteristiche
delle azioni ordinarie in circolozione alla

data di emissione, con  godimento
regolare, da offire in sottoscrizione ai
soggetli che saranne  individuati  dal

Consiglio di Amminisirazione — vi compresi
investitor qualificall industriali e/o finanziar
- a condizione che il prezze di emissione
delle gzioni corisponda al valore di
mercato delle stesse e cid sia confermato
in cpposita relazione da un revisore legale
o da una societd di revisione legale.




In considerazione di quanto precede, qualora concordiate con quanto sopra propesto,
Vi invitiamo quindi ad assumere la seguenie

proposta di delibera

“1assemblea degli azionisti of Giglio Group S.p.A, esaminata la relazione del Consiglio of
Ammministrozions, redotia of sensi dell'ort 125-ter del D. lgs. 24 febbraio 1998, n 58 &
successive modifiche e dell’'arf 72 del regiolamento adottoto da Consob con delibera n.
11971 def 14 maggio 1999 come successivamente modificarlo,

adelibera

1. of modificare Parficolo 6, secondo e quarfo comma, deflo stalulo sociole e of
infrodurre i comi 6.21, 622 6.2.3 e 6.24 nella formulczione indicala nelia colonna
“Testo  Proposto” delle  tobella  rporfata nefla  relazione  del  Consiglio of
Amministrazione, e

2. oi conferire Consighio of Amministrazione — & per esso of legall rappresentaniy

adozione di un regolamentc per la gestione delf'elenco speciale of fine oi g
ulteriormente le modalild of iscrizione, df fenuta e df aggiomamento dell'el
provvedendo nel caso afia pubblicazione dello stesso sul sifo infermef delids

of conferire al Consiglio dif Amministrazione — e per esso af legalf rcrppreserv@;g\pfg
ternpore, anche disgivniamente ira loro — ogni pit amplo pofere per provvedere ar:
guanto necessario per {'atfuazione della delberazione df cui sopra, nonché per
adempiere afle formaiiid necessarie, Vi compresa liscrizione defia deliberazione nel
Registro delle Imprese, offinché 'adottata deliberazione olfenga le approvazion dif
legge, con facolfa df infrodurvi fe eveniuall modificazion], aggiunte o soppressioni no
sostanziali che fosserc allo scopo richieste, anche in sede di iscrizione, e in genere fulko
quanfo occorra per la complefa esecuZione delia defiberazione siessq, con ogni
qualiasi pofere a tal fine necessario e opporiuno, nessunc escluso ed ecceffuato,
anche of fine di adempiere ogni formalita, cife, deposifo df isfanze o document
richiest dalle competenti autonid ai vigianza del mercaio e/o dalle disposizioni df
legge o di regolamenic comunque opplicabit,

di autorizzare | Presidente del Consighic of Amministrazionse, con facolfa oi subdelega,
o depositore e pubblicare, oi sensi of lagge, il fesfo aggiornato dello sfafufo sociole
con le variazioni afio stesso apporfale a sequito defia precedente deliberazione.”,

* ok

Milano, 30 seftemibzre 2019

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente del Consiglio di Amministrozione
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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 SECONDOT
CRITERIL GENERALI INDICATI NELL'ALLEGATO 3A DEL. REGOLAMENTO
ADOTTATO DA CONSOB CON DELIBERA N. 11971/1999, COME SUCCESSIVAMENTE
MODIFICATO, RIGUARDANTE LA PROPOSTA DI AUMENTO DI CAPITALE
SOCIALE DI GIGLIO GROUP S.P.A. Al SENST DELL'ART. 2441, 4° COMMA, PRIMO
PERIODO, C.C.

i PREMESSE ED ILLUSTRAZIONE DELL'OPERAZIONE

La presente relazione illustrativa, redatta aj sensi dell'art, 2441, 6° comma, c.c. ¢ secondo 1 criteri
gencrali indicati nefl'allegato 3A. del regolamento adotiato da Consob con delibera n. 11971/1699,
come succassivamente modificato, ha ad oggetto la proposta di aumento del capitale sociale a
pagamento di Giglio Group S.p.A., al sensi dell'art. 2441, 4° comma, primo periodo, c.c., da
sottoscriversi mediante conferimento di beni in natura ¢, quindi, con esclusione del diritto di opzione,
a fronte dell’emissione din. 757.000 nuove azioni ordinaric di Giglio Group $.p.A., al prezzo unitario
di Buro 3.5, di cui Buro 3,3 atitolo di sovrapprezzo, per un controvalore di nominali Fure 1514868
per un controvalore, comprensive del sovrapprezzo, pari ad Buro 2.649:500,00 (1" Auptenit ,

Capitale"). _

In data 12 settembre 2019, Giglio Group S.p.A. ¢ i soci di E-Commerce Oulsourcing S.rgl., Sy
legale in Rho (MT), via Sesia 5, capitale sociale pari ad Eure 37.500,00 interamentc vers O
al Registro delle Tmprese di Mifano, Monza e Brianza, codice fiscale ¢ P. IVA 08594
("ECO"), hanno sottoscritto un accordo di investimento (I"Accorde di Investimento") ™
disciplinare — infer alia i termini ¢ le condizioni dell'Aumento di Capitale, nonché della liberazione
del medesimo mediante conferimento in natura di tuste le quote detenute in ECO da parte dei soct
della stessa (le "Quate™), da effettuarsi in proporzione alla percentuale di capitale daghi stessi detenuta

in ECO.

Alla data della presente relazione, il capitale sociale di ECO & suddiviso tra i seguenti soggetti
{congiuntamente i "Soci™) nelfle seguenti proporzioni:

a. Gedeone WEB S.r.l. in liquidazione, con sede legale in Milano (MI), Corso Genova 6,
20123, iscritta a! Registro delle Imprese di Milano, Monza ¢ Brianza, codice fiscale
08256310965, detiene una quota di nominali Euro 19.201,00
{diciannovemiladuecentouno/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, Monza e Brianza, codice fiscale 10635290157, detiene
una quota di nominali Buro 12.000,00 (dodicimila/0%), pari al 32,0% (trentadue percento)
del capitale sociale di ECOz;

I Gedeone WEB Sl in liquidazione ha facoltd di cedere le proprie quoic detenute in ECO e tutti i dirjtti e gli
obblighi derivanti dail'Accordo ¢i Investimento (come di seguito definito} 4l dott. Antonie Lembo, nato a Milane
il 30 dicembre 1968, cf LMBNTNGET03F205T, o ad una societd fiduciaria da questo nominata, prima
dell'esecuzione dell'Aumento di Capitale.

2 Barni Carlo $.p.A. ha facoltd di cedere Je propric quote detenute in ECO e futti i diritti e gli obblighi derivanti
dall'Accordo di Investimento (come di seguito definito) zlla propria controllante BH S.rl., prima dell'esccuzione
dell'’ Aumento di Capitale.
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c. Testa Daniele, nato a Busto Arsizio (VA) il 31 dicembre 1975, residente in San Bartolomé
de Tirajana (Las Palmas), Calle Puerfo del Carmen 33 (Spagna), codice fiscale
TSTDNL75T31B300Y, detiene wuna quota di nominali Buro  1.875,00
(milleottocentosettantacingque/00), pari al 5,0% (cinque percento} del capitale sociale di
ECO,

d. Parravicini Giorgio, nato a Milano (MI), il 30 maggio 1966, Milano (MD), in via
Fatebenefratelli 22, 20121, cedice fiscale PRRGRG66F30F205RB, defiene una quota di
nominali Eure 1.800,00 (milleottocento/00), pari al 4,8% (quatiro virgola otto percento) del
capitale sociale di ECO;

e. Cuoecarese Vincenzo, nato a Stigliano (MT) il 30 agosto 1980, residente in Sesto San
Giovanni (MI), via Podgora 60, 20099, cedice fiscale CCCVCNSOM30I954F, detiene una
quota di nominali Buro 750,00 (seiiecentocinquanta/00), pari al 2.0% (due percento) del
capitale sociale di ECO;

f  Cancgrati Andrea, nato 2 Rho (MI) il 28 settembre 1980, residente in Pregnana Milanese

(MD), viale Lombardia 12, 20010, codice fiscale CNGNDRSOP28H264K, detiene una quota

.. di nominali Buro 750,00 (settecentocinquanta/00), pari al 2,0% (due percento) del capitale
- sociale di ECO;

Napolenne Marco Antonio, nato a Milano (MI) it 27 gennaio 1982, residente in Milano
MI);: vid Mauro Macehi 42, codice fiscale NPLMCNSZA27F205D, detiene una quota di
ommah ‘Euwro 562,00 {cinquecentosessantaduc/00), pari all'l,5% (uno virgola cingue
rcento) dcl capltale sociale di ECO; ¢

- Fuma;,dlh Marco nato a Mariano Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano
(Svizzera), via Ceresio di Suvigliana 18, codice fiscale FMGMRC70H27E9351P, detiene una
quota di nominali Euro 562,00 (cinquecentosessantadue/00), pari all'l,5% (uno virgola
cinque percento)} del capitale sociale di ECO.

Al fine di valutare I'entity ogpetto del conferimento (i.e. le Quote), inteso come la valutazione
complessiva dei beni oggetto del conferimente (azienda) ¢ la stima del loro valore, in data 26 agosto
20191 Soci hanne assegnato al dott. Massimo Gramondi (il "Perito") l'incarico di redigere idonea
perizia distima - ai sensi dell'articolo 2343-fer ¢.c. - del valare della totalita delle Quote (la "Perizia™).
Sulla base delle informazioni note a Giglio Group S.p.A. alla data delia presente relazione, il dott.
Massimo Gramondi ¢ commercialista e revisore legale dei conti, ed & stato ritenuto indipendente da
Giglio Group 8.p.A. e dai soci che ne esercitano il controflo, noncheé dotato di adeguata e comprovata
professionalitd. Anche sulla base della Perizia, Giglic Group S.p.A. ed i Seci di ECO hanno
convenuto che il valere complessive del conferimento fosse pari ad Furo 2.649.500,00 e che esso,
per leragioni discusse infra, venissc irnputato, quanto a titolo di aumento di capitale, a nominali Euro
151.400 e, per il restante amimontare, pari a euro 2.428.100, a sovrapprezzo.

Si segnals, inoltre, che ['operazione di Aumento di Capitale con conferimento in natura delle Quote
ha ricevuto il preventivo parere favorevole del Consiglio di Amministrazione di Giglio Group S.p.A.,
cen delibera assunta in data 12 settembre 2019.

Da ultimo, it Consiglio di Amninistrazione di Giglio Group $.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
medificato, (it "TUF"), alla societa incaricata della revisione legale dei conti, di esprimere il proprio
parere sulla congruitd del prezzo di emissione delle nuove azioni che saranno emesse da Giglio Group
S.p.A. a servizio dell'Aumento di Capitale.
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Tl capitale sociale di Giglio Group 5.p.A. & ad oggi rappresentato da mumero 16.040.250 azioni
ordinatic, pertanio, a seguito dell’emissione di n, 757.000 nuove azioni, il capitale sociale di Giglio
Group S.p.A. sard rappresentato da complessive 16.797.250 azioni ordinarie. In seguito all'avvernuta
operazione di Aumento di Capitale con contestuale conferimento in natura delle Quote, i Soci
conferenti deterranno pertanto il 4,51 % dei capitale sociale di Giglio Group S.p.A..

2. RAGIONI DI INTERESSE SOCIALE DEL CONFERIMENTO E RIFLESSI
DELL'QOPERAZIONE SUI PROGRAMMI GESTIONALI DI GIGLIO GROUP S.P.A.

L'operazione di conferimento si inquadra nel processe di riorganizzazione delle attivitd di Giglio
Group Sp.A. ed, in particolare, nel procedimento di focalizzazione, valorizzazione ¢ sviluppo degli
assets e competenze della societd el setiore del commercio elettronico. L'operazione va pertanto
valutata come parte integrante ¢ distintiva de] progetio di focalizzazione del business nel setiore
dell'e-commerce in linea con il piano industriale 2019-2023, approvato dai Consiglio di
Amministrazione di Giglio S.p.A. in data 15 marzo 2019 ¢ tuttora valido.

Giglio Group SpA. & un player ampiamente dedicato ai servizi di e-commerce che vania

principali br and dcl made in Italy.

1l piano indusiriale 2019-2023 di Gighio Group S.p.A. ha comc presupposto infalfi | 0
sviluppo della nuova piattaforma tecnologica iniziato nel cotso del 2018. La stessa perm LT ]
scalabilita in termini di transazioni gestibili ¢ di velocid di integrazione dei sistemi dei 9’ iy Mﬁ%@’” i
piattaforme dei markeiplace, oltre che con i servizi di ommicanalitd. Inoltre, nel piano ﬁsdu\s{'"al@.w i
2019-2023 si assumono investimenti per lo svituppo della piattaforma e-commerce in Cina, a servizio
dei brand e delle loro vendite sui marketplace integraii alle strutture tecnologiche di Giglio Group s
S.p-A. sviluppate nel paese.

Si ricorda, inolire, che il piano industriale considera un'accelerazione del GMV (Gross Merchandise
Value) in linea con le aspettative del mereato di riferimento (le vendite on line del fashion di lusso),
anche per le acquisizioni di nuovi clienti.

Gli abietlivi strategici del piano industriale 2019-2023 di Giglio Group S.p.A. definiscono dunque un
gruppo feader in Ttalia, che cerchi di ampliare la propria offerta anche 2 categorie merceologiche
diverse dal fashion, quali design e food. L'operazione oggetto defla presente relazione, pertanto,
permetterd a Giglio Group S.p.A. di inglobare un significativo portafoglio clienti attivi proprio nei
settori di riferimento fashion e food quali Fratelli Rossetti, Expert, Auchan, Gruppo Generali, Agos,
Cameo, Fabbri, MediaShopping, Furonics, Brico ¢ Akai, con elevati volumi di {ransaziom efiettuate,
in linea con l'obietlivo di sumentare la quota di mercato coperta ed un: notevole rafforzamento delle
competenze tecnologiche sia in termini di soliditd delle soluzioni proposte ai clienti sia in termini di
innovazione di prodotto.

ECO invece & uno dei pitt importanti outsourcer di servizi di e-commerce in Italia, con grande
competenze nell'ambito della tecnolagia it area e-commerce, il vero punto di forza della societa.
Lattivita di ECO si concretizza 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)
e si basa su una propria plattatorma sviluppala internamente.
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ECO si avvale inoltre dell'ntilizzo del marchio Terashop e vanta un'esperienza ventennale nel settare
di cul ¢ stato pioniere fin dal 1999,

I: stata antesignana della omincanaliti, permetiendo di integrare vari modelli di business: vendita on
line, consegne al punto vendita, fotem, supporto flash sales, utilizzo di coupon.

Oggi conta svariate decine di refazioni commerciali, molti e-commerce gestiti direttamente ¢ offre
molteplici servizi in cloud e soluzioni di operativitd integrata tra sistemi propri ¢ sistemi del cliente,

ECO & una societd che opera nel settore del commercic elettronico ed & proprietaria di una propria
piattaforrna, sviluppata intemamente ¢ continuamente manutenuta ed aggiomata, controllata
direttamente ed offerta ai propri clienti con un elevato grado di personalizzazione. La societd & in
grado di offrire ai propri clienti una serie di servizi con una gestione completamente interna, quali i
servizi di creazione di online sfore, servizi di web-design, di magazzinaggio, di logistica e di
spedizioni, servizi di customer care e gestione del cliente finale.

La piattaforma di cui ECO & sviluppatrice e proprietaria ha la capacitd della gestione web del sito e-
commerce ¢ gestisce il catalogo dei prodotii (permettendo di insetire e codificare myovi prodotii,
modificare le descrizioni, i prezzi e le disponibilitd dei prodotti); inoltre il CMS (content management
system) permette di gestire tutta la parte di contenuti presente sul sito (banner, contenuti testuali,
“landing pages). La piattaforma prevede anche if modulo refativo all'attiviéd di eall center, ovvero
" abilita il eall center ad inserive ordini telefonic; questo modulo whilizza it carrello del sito e-commerce
 integiats nel modulo di gestione ordini. Questa funzionalitd & distintiva di ECO e si costituisce
odotto di punta rivolto alle societd di teleshopping con un proprio site di e-commerce. La
 piattaforma comprende anche 'OMS, order management system, che permette di gestite tutto il
percorse dell'ordine, la fatturazione, la spedizione, Peventuale drop shipping ed eventuali resi,

Inoltre, peculiaritd presseche unica della piattaforma di ECO & che tutti i moduli deseritli sono
cosiddetti "multi tenant”. Ad esempio, uno stesso prodoito pud essere venduto su pitt di un sito ¢ il
medulo ordini pud ricevere ordini da pill di un singolo sito.

Nel 2018 ECO ha conseguito ricavi pari a circa Buro 7 milieni (dati non assoggettati a revisione e
riclassificati secondo i principi AS/IFRS), con una crescita rccente costante del 15% annua,
supportando fransazioni e-commerce per un controvalare di eltre Buro 30 milioni a favore dei propri
clienti.

ECO esprime una redditivitd in linea con 1l settore, con un EBITDA compreso tre il 5% e il 6% sul
fatturato, prevedendo per l'esercizio 2019 un anno in crescita con una previsione di chiusura intormo
a Euro 8 milioni (+16%). Il primo semestre 2019 si & chiuso con un fatturato di girca Eure 3,7 milioni,
dovendoasi anche tener conto del fatto che, come tipico nel settore e-commerce, & il secondo setmestre
a registrare maggiori vendite ¢ profitti.

Giglic Group S.p.A. al momento eroga servizi di e-commerce analoghi a quelli offerti da BCO,
avendo una penefrazione commerciale decisamente superiore ed una rete 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 S.p.A. deve dotarsi di
una piattatorma che preveda una completa internalizzazione dell'evoluzione per accorciare i tempi di
delivery al cliente, per lavorare in economia a pin progetti di implementazione parallelamente, per
poter disporre di una solida infrastrutiura scalabile e funzionante su piti categorie merceologiche, per
sviluppare un unico punto di integrazione di totte le fearures sviluppate per i clienti e di aggregazione
delle piattaforme di e-commerce a livello globale.

Cliok o zap Rore o onter texe. -



L'operazione di conferimento, l'integrazione dei servizi offerta da ECO ¢ la possibilita di avvalersi
dell'evoluta tecnologia di quest'ultima permetteranno a Giglio Group S.p.A. di:

1) creare importanti economie di scala, che le consentiranne risparmi concreti fin da subito,
sviluppando soluzioni innevative, utilizzando risorse interne, riducendo il contributo di terzi,
noneché riducendo i costi di licenze ¢ utilizzo di altre strutture ativalmente utilizzate per la
creazione e la gestione dei negozi online;

2} rafforzare la propria organizzazione tecnica anche grazie all'inserimento nella propria forza
lavoro di figure esperte nell'informatica, con elevata specializzazione nel settore dell'e-
commerce, Tisorse altamente rilevanti in questo settore ¢ difficili da reperire con tale
profondita di competenze;

3) ampliare la strattura inderna adibita ai servizi di customer care, con la possibilit di ridurre gli
attuali costi derivanti dafl'utilizzo di soggetti terzi per l'srogazione dei servizi; e

4) ampliare l'offerta commerciale disponibile per i clienti integrando l'atmale proposizion
business con features e soluzioni che determinano il fattore critico di successo ngfproe
di acquisizione di contratti di outsourcing o consulenze da parte dei brand.

Tali effetti sinergici risultano di estrema importanza, soprattutto in questa fasc del pi ) 4
di Giglio Group S.p.A. in cui sono previsti elevati investimenti in infrastrutture fecnid
commerciale, tenuto conto che, da un lato, Giglio Group S.p.A. sta concretamente fo
‘propria aftivitd nel settore dell'e-commerce €, dali'altro lato, ha fa necessitd di gestire wf igx
numero di nuovi clienti oltre che conirollare il livelle dei costi fissi, in attesa che la pipellr
contratti sia convertita in vendite e ricavi effettivi, per un periodo di latenza tra negoziazione e avvio
delle operazioni.

Sulla base de! pianc industriale di Giglio Group S.p.A., nel periodo 2019-2023 sone infatti previsti

investimenti pari 2 circa Euro 9,7 milioni, di cui circa Euro 4,7 milioni nel triemio 2018-2021. In.~
particolare, & previsto che questi investimenti siano maggiormente concentrati nell ‘area digital, di afi
il 70% a supporto dello sviluppo delle soluzioni B2C, menire il 30% per gli sviluppi delle integrazion}
ai marketplace a livello globale e per lo sviluppo dell'infrastruttura e-commerce in Cina.

Sone inoltre previsti costi dell'area tecnica (ossia, costi di gestione e manutenzione della struttura 777
_server, hosting, maintenance e costi del personale) per Buro 1,5 milioni nei primi anni di attuazione
del piano industriale 2019-2023, destinati ad incrementare sino ad Euro 2 milioni all'aumentare della
complessita e dei volumi negli ultimi anni del periodo di riferimento.

Con l'integrazione immediata di ECO si stima che gli investimenti necessari allo sviluppo di una
piattaforma adeguata all'aumento dei volumi e delle soluzioni avanzate richieste dai brand,
comprendende gli sviluppi dell'area Cina, poco influenzati dall'acquisizione, siano stimabili in circa
Euro 7 milioni, con una sinergia compresa tra gli Buro 2 ¢ 3 milioni.

Anche a livello di costi operativi, si prevede che le sinergie siano in grade di limitare 1 costi di
tecnologia per hosting e per consulenze specialistiche di cirea i1 40%, potendo sfruttare le competenze
gid sviluppate e presenti in ECO. 8i prevedeono significative pessibilita di ottimizzazione nella
gestione delle figure professionali teeniche, anche in considerazione dell'atteso incremento di
business ¢ dello sviluppe di nuovi prodotti, siti, applicazioni ed integrazioni con i markeiplace. In
particalare, si stima una sinergia cumulata che comporti un beneficio di circa Euro 3 milioni, pari al
20% della base costi di tecnologia.
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In generale, l'integrazione di ECO, combinande immediatamente un aggregato aziendale molto
evoluto nella fornitura di soluzioni IT net settore dell'e-comimerce, pué comportare una riduzione
degli investimenti necessari nei prossimi 4 anni per un importo compreso tra Earo 2 e 3 milioni, di
cui if 20% concenirati nei prossimi due anai (2020 e 2021). Anche la base dei costi correnti per
tecnologia, nell'intervallo 2019-2023, potrebbe ridursi di cirga Euro 2 milioni cumulati, ossia il 21%
dei costi per tecnologia.

1l beneficio diretto dell'operazione oggetto defla presente relazione si esplicita, quindi, in un
miglioramente degli indici economici ofire che in un aumento dei flussi finanziari prodotti dalfa
gestione operativa e dell'area degli investimenti per un valore di citca Bure 5 milioni nell'intervallo
compreso tra il 2019 e il 2023, di cui il 50% concentrato negli esercizi 2020 e 2021.

11 conferimento risuia dunque pienamente allineato all'interesse sociale di Giglio Group S.p.A. e al
gruppo ad essa facente capo € permettera di veicolare, tramite un unico soggetto giuridico, tutte le
aftivita indusiriali dipendenti da ECO. All'esiio delle attivitd di conferimento, il capitale sociale di
ECO sard infatti interamente detenuto da Giglio Group S.p.A. ¢ le attivita di ECO saranno totalmente
iniegrate in Giglio Group S.p.A..

Sotto un profile industriale e di business 'acquisizione di ECO consentira a Giglio Group S.p.A. di

; assumere una posizione di agsolute rilievo nel settore deil'e-commerce non solo a liveflo nazionale

" macome uno dei player pill innovativi emergenti, con un portafoglio di hrand unico e conuna offerta
“di prodotto molto ampia. L'operazione permetterd iafatti a Giglio Group S.p.A., da un late attraverso

" il valore dél brand c del portafoglio clienti, dall'altro attraverso la capitalizzazione del posizionamento
e dellé competenze di ECO, di sviluppare e rafforzare la propria quota di mercato ncl settore,
ampliando al tempo stesso Fofferta di servizi.

Sotto il profifo finanziario, la scelta di realizzare 'operazione di conferimento tramite unr aumento di
capitale riservato consente a Giglio Group S.p.A. di regolare I'operazione tramite uno scambio di
quote/azioni, preservando la propria flessibiliti finanziaria attuale. A fronte di tale acquisizione, la
posizione finanziaria netta di Giglio Group S.p.A. si incrementerd della posizione finanziaria netta di
ECO alla data di efficacia del conferimento prevista contrattualmente positiva, Al contrarie, invece,
qualora si fosse scelto di regolare l'operazione in contanti, la posizione finanziaria netta di Giglio
Group 5.p.A. sarebbe aumentata del corrispondente importo di acquisto al netto della posizione
finanziaria di ECQ.

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

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

3 INDICAZIONE DEL VALORE ATTRIBUITO Al BENI OGGETTO DEL
CONFERIMENTO NELLA PERIZIA

Si ricorda che, al fine di valutare l'entitd oggetto del conferimento {i.e. le Quote) ¢ Ja stima del loro
valote, in data 26 agoste 2019 i Soci hanno assegnato al dofi, Massimo Gramondi lincarico di
redigere la Perizia ai sensi dell'articolo 2343-ter c.c.. Nel presente paragrafo vengono esclusivamente
riportate fe considerazioni e valutazioni del Perito come illustrate nella Perizia, pertanto nessuna defle
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analisi di cui al presente paragrafo pud essere atiribuita al Consiglio di Ammiristrazione di Giglio
Group 5.p.A. né & stata dallo stesso verificata.

* %%

Sulla base dell'incarico ticevuto, il dott. Massimo Gramondi ha provveduto alla determinazione del
valore economico di ECO, sulla base di criteri e metodi generaliente riconosciuti ed adottaii dalia
dotirina e dalla prassi professionale.

A tal fine il dott. Massimo Gramondi, nel formulare la propria valutazione, ha adettato il metodo
reddituale nella sua variante con durata della vita limitata e determinazione del valore finale, secondo
la seguente formula:

H
W= Ri+(L+ k) T+ TV (1+ k)™

t=i

dove @

5
W = valore dei capitale economico dell'azienda; &\/
Ri = redditi netti attesi nel periodo di proiezione esplicita def piano industriale 2019- 2%
ke = costo dcl capitale proprio;

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

TV = Terminal Value

La prima parte dell'equazione (%t R; * (1 + k.)7!) & la sommatoria dei redditi atiesi attualizzati
degli anni di pianificazione esplicita (2019-2023), mentre la scconds parte dell'cquazione, che
rappresenta il Terminal Value, & il reddito medio sostenibile atteso per tutti gli anni successivi al
periodo di pianificazione esplicita (dal 2024), anch'esso attualizzato.

H metodo reddituale

Come si legge nella Perizia, il metodo reddituale fonda if proprio presupposto sulla capacitd
dell'azienda di generare un flusso reddituale riproducibile nel futuro.

T valore del capitale economico (W) & stato dunque stimato dal Perite, sul piano quantitativo, come
funzione del reddite atteso (R}.

Per cid che riguarda l'orizzonte temporale di riferimente, entro il quale si stima che l'azienda sia in
grado di produrre reddito, & stato anche possibile per il Perita ricorrere alla durata indefinita.

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

La configurazione del reddito (R} vilevante ai fini dell'applicazione del metedo in questione & stato
quello:

¢ prospettico, idonco a riflettere le condizioni di redditivita atlesa dell’azienda;
» medio, vale a dire quello che impresa & stabilmente in grado di produrre;

* normalizzaio, depurato cioé dei fattori anomali rispetto all'andamento ordinario, in base a criteri
razionali ¢ comunementc accettati dal punto di vista tecnico.

La determinazione del reddito medio prospettico ¢ necessariamente partita dai redditi prodotti in un
. passato pilt o meno prossimo, depurati sia da eventuali componenti straordinarie sia da altre
componenti non direttamente collegate alla gestione caratteristica, in medo da oftenere una sua
normalizzazione. Una volia ottenuta la seric storica dei redditi normalizzati e calcolate un valore
medio si & vahutato, prospetiicamente, se essa fosse mantenuta o avesse subito aumenti o diminuzioni.
Si tratterebbe, in sostanza, di costruire dei conti economici prospettici, in mode da individuare un
reddito normalizzato attribuibile agli esercizi futuri.

* Secondo parte della dottrina, che riticne di wiilizzare un approccio particolarmente prudente, in
considerazionc dell'incertezza del risultato cui si pud pervenirc mediante wna siffatta analisi
" prospettica, ¢ ritenuto opportuno congiderare come reddito medio prospettico il valore medio del
reddilo normalizzato ottenuto in base all'analisi della serie storica, senza quindi effettuare alcuna
proiezione sul futuro.

Altri, pur riconoscendo la difficoltd di ottenere risultati incontrovertibili, suggeriscono di utilizzare
un metodo empirico, che porti a configurare il reddito prospettico in base ai dati desumibili dalla
programmazione aziendale ovvero utilizzando criteri di proiezione che tengano conto anche della
realta aziendale dei periodi pid recenti. Cosi facende, si potrebbe costruire il reddito medio
prospettico prendendo a base, ad esempio, il reddite normalizzato degli ultimi tre esercizi e 1 redditi
normalizzati prospettici dei due esercizi immediatamente futuri.

Ii tasso di attualizzazione (i) ulilizzato dal Perito incorpora il compenso derivante dal semplice
trascorrere del tempo (sostanzialmente parl al rendimento riconosciuto ad attivita prive di rischio), ed
altresi I'adeguata remunerazione del rischio sopportato.

In particolare, i] tasso di puro interesse, relativo agli impieghi di capitale a rischio nullo, & determinato
sostanzialmente in riferimento a titoli di debito pubblico a scadenza nen breve; peraltro, in periodi di
nflazione, il medesimo deve essere depurato dall'erosione monetaria creata dalla componente
mflazionistica ¢, pertanto, assunto nella sua configurazione di fasso reale.

Lamaggiorazione del tasse di puro interesse a titolo di premio per il rischio di impresa & commisurata
all'intensitd del rischio generale d'impresa gravante sul capitale proptio, 1a cui stima dipende dalla
valutazione dei seguenti fattori:

—  condizioni generali: congiuntura economica, inflazione, situazione politico-sociale del paese
eccC.

—  condizioni settoriali: struttura del mercato di appartenenza, condizioni varie di instabilita del
settore, ecc.
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—  condizioni aziendali: soliditd patrimoniale, livello e composizione dell'indebitamento,
situazione di liquiditd con annesse condizioni di pagamento e di incasso, variabilita dei risultati
operativi della gestione, parco clienti, ecc.

11 Peréto informa che la migliore dottrina suggerisce, per il settore dell'industria, di applicare un tasso
variabile da un minimo del 8% al 9% in cui i valori dipendono sia dal settore di attivita che dalla
rischiosita dellinvestimente. In altre parole, a settori a basso rischio corrisponderebbe il iasso
all’estremo inferiore deli‘intervallo, mentre a settori a rischio elevato corrisponde il tasso posizionato

all'estremo superiores.

11 metodo reddituale, pur irovando un limite nell'aleatorietd delle stime sulle capacita reddituali
dell'impresa che non sono altretanto riscontrabili quante le verifiche di valore corrente dei cespiti
che compongono il patrimonio sociale, & indispensabile ad integrazione e confronte di stime effettnate
con altri metodi, che spesso atiribuiscono, ingiustificatamente, maggior rilievo al capitale investito
piuttosto che alle capacita reddituali future di quel medesimo capitale.

H piano industrinle di ECO 2019-2023

Tl Perito, a1 fine di poter svolgere le analisi e ricavare le informazioni necessarie alla valugzhai b@pﬂ@-v
Quote di ECO, ha analizzato il piano indusiriale di ECO per-il periodo 2019-2023 %&@:&Fﬂ;ﬁ
maragemeni di ECO. Con riferimento a tale piano, il Perito si & basato su alcunc delle principali
assunzioni ricavate dallo stesso, la cui ragionevolezza & stata valutata dal Perito nei limiti del proprio
incarico ¢ della documentazione messa a sua disposizione.

Di seguito si riportano le considerazioni effettuate dal Perito.

1 primi due aoni di previsione esplicita (2019-2020) sono statl stimati in modo analitico, mentre il
budget per il triennio 2021-2023 & stato determinato assumendo un tasso di crescita della redditivitd
dell'jmpresa pari al tasso di crescita medie della stessa nel triennio 2017-2019, ovvero parj al 16%.

Dallanalisi della redditivita stimata nel periodo esplicite, si nota in particolare il valore dell' EBITDA
2019 che si attesta sui medesimi livelli del 2018, Tale scelta deriva da un approceio prudenziale del
management in quanto non & stato valorizzato I'timpatto dell'attivita di ricerca e sviluppo (in parte gid
effettuata nel presente esercizio). Ti valore dellEBITDA 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 ritenuta quantificabile dai redattori del Piano Industriale.

1] tasso di crescita della redditivitd nel periodo 2021-2023, pari al 16%, determinato su base storica,
pare infine ragionevole e sostenibile se comparata ai tassi di cresciia (CAGR) del settore online. A
conforto di cid, dal report "Luxury goods worldwide market study, fall-winter 2018" predisposto da
Bain & Company, emerge un /rend di crescita per il canale online nel periodo 2013-2017 pari al
+24% e el biennio 2017-2018 de] +22% (ancorché lo studio sia riferibile al settore luxury).

Gli ammortamenti del periodo 2021-2023 sono stati ipotizzati costanterente in crescita, ak fine di
riflettere gli investimenti che ECOQ sara tenuta ad effetluare per tutto l'arco di ufilizzo della
piattaforma,

2 Si fa rinvio a L. Guatri, M. Bini, La valatazione delle aziende, cd. EGEA, Milano,2011, pag. 169 tabella 7.10.
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. |[loposte - 85616 € 23.134€ - € - € - € - € - €

Si rileva infine che gli oneri finanziari nel triennio 2021-2023 scno stati ipotizzati in crescita con il
medesimo tasso individuato nel periodo 2019-2020, ossia pari a circa il 9% annuo.

Si riporta di seguito un estratto del piano di ECO 2019-2023 predisposto dal Perito, il quale riporta
inplire anche i valori consuntivi relativi al 2017 e al 2018, oltre a mostrare 'evoluzione di ERITDA
ed EBIT, parametri cssenziali ai fini di questa valutazione.

Ammortamenti

3233¢€ 7 2007€ 1281 € 12345 € 13,400 € 14.672 € 15992¢€
Gestidine straordinaria 625€ - 46,718 € - 16.572¢€ - 16.572€ - 16572€ - 16572€ - 16572€

Gestione finanzfaria

"RISDLEATC D_'EEEI_?CIZIO' 298475 € 156.921 € v 143.019 £ I3JUS5 € Z76949€ 320707 € 393154 €

/ Lu determinazione del costo capitale proprio

Come di-évince dalla Perizia, il costo del capitale proprio & stato calcolato in conformita ad un
approceio del tipo Capital Asset Pricing Model, considerando l'attuale strttura dei tassi d'interesse
di mercato e dello specifico settore di riferimento. In particolare, ke & composto dal fasso di
rendimento nominale delle atiivitd prive di rischio a cui si aggiunge tn premio al rischio che rifletta
la rischiosita del settore di riferimento e dei rischi specifici legati all'eperativita delle socictd oggetto
di valutazione. La formula utilizzata per il calcolo & la seguente:

ke =Ry + B * (R — Ry)
dove:

R; = tasso di rendimento delle attivitd prive di rischio, coincidente con il rendimento medio dei BTP
a 10 anni (rendimento medio relative al triennio 2016-2018), pari al 2.03%.;

8 = coefficiente di volatilitd beta, calcolato come media dei beta di un campione di societd operanti
in Europa net settori (i) Retail (Online) e (i) Software (Internet), pari a 1,03s;

(Rinke — Ry} = premio medio di mercato per il rischio azionario, ovvero rendimento differenziale
richiesto dagli investitori per un investimento in titoli azionari rispetio ad un investimento privo di
rischio; tale premio al rischio & stato individuato al 9,02%s;

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

L.a determinazione dei redditi netti normalizzati attesi

+Fonte: de.tesoro.it/it/debito_pubblico/dati_staristici/principall_tassi di_interesse/
s Fonte: hetp:ftwww.damodaran.cam
8 hrttp: ftiwnwow, damodaran.com
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Sempre nella Perizia si legge che 1a normalizzazione dei risullati economici relativi aghi esercizi
esaminafi ha richiesto un csame delie seguenti poste di bilancio ai fini della determinazione di
eventuali retifiche sul reddito netto:

» proventi straovdinari;

e oneri straordinati;

s plusvalenze;

e accantonamento svalutazione crediti;

¢ accanfonamento magazzmo,

* accantonamento f.de rischi;

s perdite su crediti.

1 Perito ha voluto in questo senso normalizzare i risultati depli esercizi presi in congiddl
limitandosi esclusivamente a quegli elementi di straordinarieta. ‘

Al fine di determinare correttamente {impatto sul risultato dell'esercizio i valori delle rettifiche sono
gia stati espressi al netto del relativo carico fiscale.

583.963 €

EBITDA 270.625 € 374.120€ 433.980€ 503.416€
EBT 143.019€  233.155€ 276.949€ 329.797€  393.154 €
Componenti straordinari - £ - £ - £ - £ - £

Normalizzazione dei componenti stracrdinari 143.019 & 233.155€  276.949%  329.797£€ 383,154 €(
Altri correttivi per la normalizzazione
accantonamenta svalutazione crediti - € - £ - £ - £ - €

accantonamento fondo rischi - £ - £ - £ - £ - £

imposte stimate su reddito normatizzato 39802 £ 65.050 £ 17269 € 92.01

REDDITO NORMALIZZATO 103.117 € 168.105€ 199.680€  237.784€  283.464 €

11 Perito conferma che, come si evince dalla tabella precedente, fe uniche nommalizzazioni apportate
al piano industriale predisposto da BCO sono relative alla stima delle imposte sul reddito di ciascun
esereizio; e segnala, infine, che agli EBITDA 2019 ¢ 2020 indicati nel piano industriale sopra
riportato 51 & ritenuto opportumo risommare la componente riclassificata come "gestione
stracrdinaria”, in quanto riconducibili 2 componenti ordinarie e ricorrenti di reddito. La differenza tra
I'ERITDA indicato nel piano industriale e I'EBITDA indicato nel prospetto utilizzato per la
normalizzazione & da imputarsi pertanto a tale riclassifica.

A completamento defla predetta analisi, il Perito segnala altresi di aver preso visione del report di
due diligence contabile e fiscale predisposte da Mascherpa e Associati, dal quale non seno emerse
criticita tali da influire sulla normalizzazione dei redditi oggetio della Perizia.
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La determinazione del Terminal Value

1} Perito prosegue indicando che i redditi netti attesi caleolati, che dovranno essere attualizzati al tasso
k. sopra definito, non si esauriscono al termine del periodo di previsione esplicita, in quanto 'azienda
continuera a generare reddito anche oltre tale limite temporale.

1l calcolo del TV ha pertanto o scopo di tener conto di tutti quei redditi che I'impresa sara in grado
di generare stabilmente nel lungo periodo, oltre il periodo esplicito di previsione.

Uno degli approcci piti utilizzati nella pratica — spiega if Perito — & guello che determina il TV come
valore attuale di un reddito normale "a regime" che, solo per finzione, & ipotizzato replicarsi in
perpettio dall'anno n in avanti, ed & calcolato mediante la seguente formula:

dove:

R = reddito medio sostenibile atteso dopo il periodo di pianificazione esplicita;

g = tasso di crescita di lungo periode atteso, impattante sui redditi dopo il periodo di pianificazione
esplicita. C :

‘Con 'fiferimcnté':'ﬁl_ reddito"a regime" & stato considerato il reddito netto normalizzato medio degli
~ultimi due anni di previsione esplicita del Piano Industriale, ossia il 2022 ¢ 2023, pari ad Euro

. 260.624.

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

Per quanto riguarda la deteriinazione del fasso di crescita g che & possibile mantenere nef medio-
lungo periodo, lo stesso & stato assunto pari al 3%, coerentemente con le prospettive di crescita dei-
prossimi anni delle societd operanti nel settore occupato da ECO,

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

260.624
TV =

= mz 3.132272€

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

La determinagione del valore (W)
Nella sua Perizia il Perito conclude dunque che il valore W, mediante 1'applicazione del metodo

analitico reddituale duale, risulta in prima approssimazione pari ad Furo 2.665.062, come di seguito
esplicitato.
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2019 S 20000

Risultato

d'esercizio 103.117 168.105 199.680 237.784 283.464 3,132.272
atteso € £ £ £ 3 €
Tasso di

attualizzazione

ke 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% 11,32%
Fattore di

attualizzazione 0,947750237 | 0,851405972 | 0,764823377 | 0,687045684 | 0,617177489 0,617177489
Reddito netto 97.733 143.125 152.720 163.368 174,948

attualizzato € € € € € 1.933.168 £

Tl Perito indica, inoltre, che tale valore deve essere rettificato per 'importo degli oneri fiscali calcolate
sulle plusvalenze latenti. Nella pratica tale carico fiscale & considerato in base ad aliquote non piene \
ma ridotte; tali riduzioni sono, nella prassi, comprese tra 1/3 ¢ 2/3 deli'aliquota piena. Nella Perizia il
Perito ha ritenuto opportuno ipotizzare carichi fiscali sulle plusvalenze ad aliquota ridotia di 1/3 (3%).

Si espongono nel seguito i calcoli effettuati dal Perito.

EV 2.665.062 €
PN 30.06.2019 012,163 €
Plusvalenza latente 1.752.899 €
Fondo imposte atenti (8%) 140,232 €

Sulla $ase del parere valutativo sopra esposto, il Perite ha ritemuto ragionevole determinate
PEnzerprise Value in Buro 2.524.830,

Aunalisi di sensttivifa

Dalla Perizia, peraltro, emerge che il Perito ha svelte anche un'analisi di sensitivita riferita al valore
(W) di ECO, utilizzando diverse coppie di valori del costo del capitale proprio Ke c del tasso di
crescita attesa dei ricavi g, considerando uno scostamento dello 0,6% per entrambe le variabili (Ke
considerato & compreso tra 11,02% e 11,62%, mentre 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'intorno del dato di
riferimento, confermando la scarsa sensibilita del modello valutativo ai fattori considerati, a riprova
dell'attendibilita dei risultati ottenuti.

Il metodo dei multipli di mercato
T1 Perito ha altresi utilizzato il metodo dei multipli di mercalo quale metodologia di controllo.

L'applicazione del metodo in esame, come effettuata dal Perito, si € articolata nelle seguenti fasi:
- 13-
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1. determinazione del campione di riferimento: ai fini della scelta del campione defle societa
comparabili, il gindizio deve essere effettuato sulla base di una serie di fattori essenziali che,
nelia prassi, vengono principalmente individuati nei seguenti; (i) appartenenza allo stesso
seftore; (ii) dimensione; (iii) rischi finanziari della societd; {iv) omogeneitd effettiva delle
grandezze wtilizzate; (v) tipo di governance adottata; (vi) stadio di vita della socicta; (vii)
trasparenza; (viii) ecc.

2. scelta dei multipli significativi: in questa sede si sono scelti 1 seguenti multipli, utilizzati pit
frequentemente per le valutazioni d'azienda: (i) EV/EBITDA, rapporio tra enterprise vealie
e margine operativo lordo; (ii) EV/EBIT, rapporto tra enierprise valize e reddito operativo,

3. calcolo dei multipli prescelti per le societd del campione: in gencrale i multipli vengono
calcolatt sulla base dei dati finanziari dell'anno correnie e di quello successivo, tuttavia &
possibile scegliere intervalli temporali diversi in base alle specifiche realth del settore e del
contesto di valutazione. In questo caso, sono stati utilizzati i multipli calcolati su 2019 ¢
2020.

4., applicazione dei multipli aila societd oggetto di valutazione: i rapporti cosi ottenuti sono
% . applicati alle grandezze economiche, patrimoniali e finanziarie dellz societa che si intende
valutare. - ] : o

I multipli medi del campione, cafcolati dal Perito, sone stati pertanto;

MULHPLI CAMPIONE
EV/EBITDA 2019 26
EV/EBITDA 2020 18
EV/EBIT 2015 47
EV/EBIT 2020 31

Applicando tali multipfi a ECO, il Perito ha ottenuto 1 scguenti risultati:

E-Commerce Outsourcing 59
EBITDA 2015 270.625€
EBITDA 2018 x multiplo campione 6.965.897 €

EBITDA 2020 374.120 €

EBITDA 2020 x multiplo campicne 6.838519 €
MEDEA 6.902.408 €

7 1l Perito ha indicato che la scelta del campione di riferimento ¢ i valori indicati sono formiti da MIDCAP Partners —
Louis Capital Markets, 05 settembre 2019,
; Kt
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' " E-Commaree Dutsorcing i 5 o000
EBIT 2019 156,310€

EBIT 2019 x multiplo campicne 7.317.383 €
EBIT 2020 245.503 €
EBIT 2020 x multiplo campione 7.605.692 €
MEDIA 7.461.537 €

Ai valori determinati come sopra ilfustrato, il Perito afferma che nella prassi ¢ solite applicare un
fattore di sconto per tenere in considerazione le differenti caratteristiche della realtd oggetto di
valulazione. In particolare, in: considerazione (i) delle dimensioni pii ridotte di ECO rispetic a quelle
del campione di societd comparabili, e (i) del fatto che, al contrario deile peers, ECO opera

opportune scontare il valore ottenuto con il metodo dei multipli ad un tasso di sconto agt
individuato nel 60%, che tenesse conto appunto di questa differenza dimensionale e quaiif
supporto di tale scelta, il Perito ha predisposto la seguente tabella che paragona i
EBITDA/ricavi e sales growth di ECO con quelli medi del campione.

“E-Commerce
) I s i Outsourcing 5 :
EBITDA/ricavi 2019 2,03% 7,70% -73,66%
EBITDA/ricavi 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%

Applicando il predetto sconto del 60% rispetto ai parametri del campione, la valutazione dellEV di
ECO é stata cosi individuata dal Perito: :

- sullEBITDA pari 2 Euro 2.760.963;
- sullEBIT pari a Bure 2.984.615,

In conclusicne, ad opinione del Perito il range valutative di riferimento dell'Enterprise Value di ECO,
sulla base del metedo dei muktipli di mercato, & compreso tra Euro 2.760.963 ed Euro 2.984.615.

La posizione finanziaria nettu

Al fine di determinare i valore di ECO € stato necessario per il Perito sommare algebricamente la
posizione finanziaria netta ("PFN™) di BCO, tale grandezza definita come la somma delle attivita ¢
delle passivita finanziarie che generano interessi espliciti.

La PFN di ECO alla data di riferimento (30.06.2019) della Perizia & stata stimata in Euro 883.990,
cosl come emergeva dalla situazione patrimoniale a tale data predisposta da ECO.

Tuitavia, ai fini della Perizia, il Perito ha tenuto in considerazionc quanto previsto dall'Accordo di
Investimento il cui articolo 3.6 (Tmpegni rispeite alla disponibilita di cassa € al capitale circolante
petio) stabilisce quanto segue: "Le Parti si danno atto e convengono che l'attribuzione delle Nuove
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Azioni a fronte delle Quote é stata convenuta assumendo che alla Data di Esecuzione (la data di
sottoscrizione dell'atto di conferimento, ndr} — e pertanto i Conferenti si impegnano a fare si che —
alla Data di Esecuzione, {...] la Cassa alla Dala di Esecuzione sia pari ad almeno Euro 200.000,00
(dueceniomila/D0)".

Alla luce di tutto quanto sopra esposto ¢ in particolare della previsione conirattuale contenuta nell'art,
3.6 dell'Accordo di Tnvestimento, il Perito ha ritenuto di dover prudenzialmente considerare, ai fini
della Perizia, una PEN di ECO pari 2d Euro 206.000,00,

£V al netto degli oneri fiscali latenti 2.524.830€
PFN 200.000 €

Sulla base di quanto precede, il Perito ha ritenuto ragionevole determinare 'Enferprise Palue di ECO
in Buro 2.724.830.

& %

T

. 11 Perito ha dunque determinato il valore economice di ECO come somma algebrica dei redditi netti
attualizzati, attesi nel periodo esplicito_di previsione (Euro 731.894), del terminal value attualizzato
(Furo 1.933,168), al netto delleffetto fiscale (Buro 140.232) ¢ della posizione finanziaria netta di
ECO (positiva per Euro 200.000).

Questo procedimento effettuate dal Perito ha determinato il valore complessivo di ECO in Euro
2.724 830,

Il Perito ha altresi precisato che tale valore & stato confermato dalla valutazione effeliuata con la
metodologia di controllo, ovvero con il metodo del moltiplicatore defl'ERITDA/ERIT.

* k&

La dafa di riferimento della valutazione & stata il 30 giugno 2019 e, a supporto della valutazione
contenuta nella Perizia, il Perito ha esaminato la seguente documentazione:

a) bilancio di esercizio depositato da ECO per gli esercizi 2015 - 2018;

b} situazione patrimoniale di ECO al 30.06.2019;

¢) budget di BCO 2019-2020;

d) piano industriale di ECO 2019 - 2023;

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

g) libri sociali;

Iy} unici ¢ medello Irap 2016, 2017, 2018;
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i) detiagh contabili e informazioni rclativi a talune voci di bilancio necessarie alla
determinazione del reddito netto di BECO, forniti dal chief financial officer di BECO, dott.
Damele Testa;

1) studio denominato "Luxury geods worldwide market study, fall-winter 2018" redatto dalla
societd di consulerize Bain & Company;

) report denominato "Giglio Group, the digital partner of Italien brands" redatie da Midcap
Partners e datato 5 settembre 2019;

) report denominato "Giglio Group, the e-commerce Gateway for Fashion" redatic da Banca
IMI e datato 21 marzo 2019;

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

n) mnotizie e informazieni di dettaglio fornite dai responsabiti di ECO.

4. INDICAZIONE DEL NUMERO, DELLA CATEGORIA, DELLA ‘D
GODIMENTO E DEL PREZZOQ DI EMISSIONE DELLE AZIONI
DELL'AUMENTO DM CAPITALE

A fronte dell'’Aumento di Capitale ¢ del contestuale conferimente in natura, Giglio Greup S.p.A.
emettera n. 757.000 nuove azioni ordinarie, le quali avranno godimento a decorrere dalla data indicata
all'articolo 2343-quater, 4° comma, c.c. e pertanto avranno i medesimi diritti delle azioni ordinaric
gia in circolazione con la sola esclusione del godimento.

It prezzo di emissione delle muove azioni & pari ad Eure 3,5, di cui Euro 3.3 a titolo di sovrapprezzo.

Al sensi e per gli effetti dell'art. 2343-guater, 4° comma, c.c., le azioni ordinarie di nuova emissio
saranno inalienabili, fintanfo che gli amministratori non abbiano provveduto agli adempiments
richiesti ex articolo 2343-guater.

3. CRITERI ADOTTATI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DELLE
AZIONT ORDINARIE DI GIGLIO GROUP S.P.A. E DELLA SUA CONGRUITA

1) consiglio di amministrazione di Giglio Group S.p.A. (il "Consiglio di Amministrazione”),
convocato per determinare I'Aumento di Capitale, ha proceduto preliminarmente alla determinazione
del prezzo di emissione deile azioni Giglio Group S.p.A. da emetiere al servizio del conferimento
delle Quote di ECO. In particolare, il Consiglio di Amministrazione ha previsto di aumentare il
capitale sociale di Giglie Group S.p.A. tramite l'emissione di n. 757.000 nuove aziont ordinarie con
esclusione ded diritto di opzione, ad un prezzo unitario di emissione pari ad Buro 3,50 da liberarsi con
il conferimento delle Quote pari al 100% del capitale sociale di ECO.

Ai sensi dellart. 2441, 4° comma, primo pericdo, e 6° comma, c.c. e dell'art. 158, 1° comma, TUF, il
Consiglio di Amministrazione chiedera alla socictd incaricata della revisione legale dei conti di
esprimere il proprio parere sulla congruits del prezzo di emissione delle nuove azioni di Giglie Group
S.p.A. da mettersi a servizio dell'Aumente di Capitale.
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Considerando la proposta di aumentare il capitale sociele di Giglio Group $.p.A. tramite I'emissione
di n. 757.000 nuove azioni ordinarie, sulla base dei valori atitribuiti alle due societd, Giglio Group
S.p.A. emettera n, 20,19 azioni ordinarie per ciascuna quota di ECO (il od. rapporto di concarmbio).

Considerando che la composizione del capitale sociale di Giglio Group S.p.A. ad ogei & pari a n,
16.040.250 azioni, le azioni di Giglio Group S.p.A. di nuova emissione determineranno un
incremento delle azioni Giglio Group S.p.A. an. 16.797.250, con la quota assegnata ai Soci conferenti
pari al 4,72% pre money. A seguito della liberazione dell’Aumenio di Capitale, invece, i Soci
conferenti deterranno il 4,5% del capitale sociale di Giglio Group S.p.A..

In linea con la miglior prassi valutativa nazionale ed internazionale per il settore finanziario ¢ con
riferimento a quanto previsto dall'art. 2441, 6° comma, c.c., il Consiglio di Amministrazione ha fatto
riferimento, nefla determinazione del prezzo delle azioni di nuova emissione di Giglio Group S.p.A.,
al metodo di valutazione di seguito indicato nel paragrafo "Metodo delle Quotazioni di Bossa™. Quale
metodo di controllo, invece, si & faito riferimento ai Target Price pubblicati dagli analisti di ricerca
che seguono il titolo Giglio Group S.p.A..

Le Quotazioni di Borsa sono espressamente richiamate, per le societd quotate, dali'art, 2441, 6°
comma, c.c., il quale recita: "[...] La deliberazione determina il prezzo di emissione delle azioni in
hase al valore del patrimonio netto, fenendo conto, per le azioni quotate in mercasi regolamentati,
anche dell'andamento delle quotazioni nell'ultimo semesire".

- IFConsiglio di Amministrazione ha approvato il prezzo di sottoscrizione di Euro 3,5 ai sensi dell'art.
2441, 6° comma, c.c., € lo ha verificato (in termini di congruitd dello stesso) in base afla stima del
‘ ""valore effctuvo det capttalc cconomico di Giglio Group S.p.A. che gli amministratori hanno condotto
- sulla base di un'ampia base iriformativa ¢ mediante il ricorso ad una pluralita di criteri, 11 prezzo di

-eniissione deve essere 1doneo da un lato, a tutelare* gli azionisti di Giglio Group S.p.A. che sono

privali. del diritto.di opzione, al fine di evitare un'espropriazione del valore delie azioni da loro

détenmte a beneficio dei terzi, e, dall'aliro, a consentire di cogliere le migliori opportunita esistenti

nell'interesse di Giglio Group S.p.A. sotto il profilo industriale; la determinazione del prezzo di

emissione deile azioni rinveniente dali'Aumento di Capitale ha dunque implicato un gindizio di

congruitd e di corretto bilanciamento tra le posizioni dei soci di Giglio Group 8.p.A. risultanti prima

dell' Aumento di Capitale e di quelli nuovi cui & riservato FAumento di Capitale stesso.

Non si pud mitavia tralasciare che un'operazione di aumento di capitale riservato comporta comungue
una valutazione di convenienza, legata ai vantaggi connessi alla creazione di valore che I'aumento di
capitale con speciali finalita comporta e che, nel caso in discorso, sono riconducibili al primario
obiettivo di rafforzare le competenze tecnologiche, il portafoglio delle soluzioni commerciali e le
quote di mercato alla luce delle dinamiche di consolidamento del mercato ¢ dell'opportunita
prospettata. Per sua stessa natura, inolire, il prezzo di emissione delle szioni in un'ipotesi di aumento
di capitale con esclusione del diritto di opzione & un prezzo di offerta ai soci conferenti e, come tale,
se da un lato deve tener conto del valore del capitale economico atiribuibile alla societd emittente,
dail'altro deve considerare la disponibilitd dei destinatari dell'offerts a riconoscere tale valore di
ingresso.

Metode delle Quotazioni di Borsa

Esso esprime it valore della societa oggetto di valutazione sulla base della capitalizzazione dei titoli
negoziati, su mercall azionari regelamentati, rappresentativi della societd oggetto di vahitazione. Le
Quotazioni di Borsa, infait], sintetizzano fa percezione del mercato rispetto alle prospettive di crescita
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delle societd ed al valore ad esse attribuibile sulla base delle informazioni conoscinée dagli investitori
in un determinato momento.

La suddetta metodologia sj definisce un criterio diretto, in guanto fa riferimentoe ai prezzi espressi dal
mercato borsistice, indicativi del valore di mercato di un'azienda.

Neil'ambito dell'applicazione di tale metodo occorre individuare un giusto equilibrio tra 1z necessitd
di mitigare, atfraverse osservazioni su orizzonli temporali sufficientemente estesi, l'effetto di
volatilita dei corsi giornalieri e quella di utilizzarc un dato corrente, indicative di un valore di mercato
recente della societd oggetto di valutazione.

I presuprposti per 'adeguata applicazione del metodo delle Quotazioni di Borsa sone i seguenti:

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

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

- elevata liquidita, in riferimento al volume degli scambi giornalkieri aventi ad oggetto i t]toh

delle societa oggeito di valutazione;
- estesq coperfura di ricerca, in riferimento al numero di societa di intermediaziene finanziaria

che pubblicano analisi sulle societd oggetio di valutazione.

prendendo a riferimento la data del 10 settembre 2019.

In particolare, & stato preso in considerazione 'intervallo di tempe dal | gennaio 2019
mesi, degli ultimi 3 mesi e deli'ullimo mese, come di seguito riportato. (fonte: Telebor.

kELfRVD ‘
VALORE DELLA | VALOREDELLA | 0 oo oo o
RT:ERFL?JEN% i [voLuw D! PDIQIAEEEDFL{A:RTA MIN | MAX g:%%ﬁﬁ?:gi ?ggéi'ﬁﬁgﬁ ity mp'g‘ﬁé
i GON MAX
ULTIMO PREZZO 3,07 20,083 49.243.568
ULTIMO MESE 2,82 24.774 2,88 25 | 3,10 45.172.308 45.887.495 40581833 | 49.724775
ULTIMI 3 MES! 2,83 40,338 2,99 253 | 3,28 45.398.843 47.047.357 40561853 5LEW0.008
ULTIMI 6 MESI 3,05 50,095 3,25 253 | 3,83 46,856,348 62,142,506 an5m1333 | 61434158
DA INIZIO ANNG 3,10 51.704 337 2,08 | 3,90 49,722,041 54.126.064 33363720 |  6LB46.9TS
] Rilevezion aggiornates | 10 SETTEMBRE 2019 T :

Fissando il prezzo di emissione delle azioni a Eure 3,50 si avrebbe il seguente sviluppo di livelii di
premio centro i valori medi di cui sopra:

PREZZO DI EMISSIONE 3,8
ULTIMO PREZZ0O 3.07
premio
MEDIA SEMPLICE
ULTIMC PREZZO 14,01%
ULTIMO MESE 24,28%
ULTIM! 3 MESE 23.66%
ULTIMI 6 MESH 14.91%
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DA INIZIO ANNO 12,91%
MEDIA PONDERATA

ULTIMO MESE 22,34%
ULTIMI 3 MESI 17,09%
ULTIME & MESI 7,87%
DA INIZIO ANNO 3,72%

Alla luce delle analisi svolte, il valose per azione di Giglio Group S.p.A. risultante dall'applicazione
del metodo delle Quotazioni di Borsa risulta compreso, con tiferimento ali'ultimo semestre —
orizzonte tfemporale richiamato dall'art. 2441, 6° comma, c.c. ¢ ritenuto rilevante dal Consiglio di
Amministrazionse — tra Euro 2,53 ¢d Euro 3,83 per azione. In particolare, l'intervallo di valori & stato
determinato calcolando, con riferimento al prezzi registrati nel sopra citato periodo, il valore minimo
e il valore massimo.

L'utilizzo del metode delle Quotazioni di Borsa in base al ctiterio sopra riportato porta ad individuare
un valore economico di Giglio Group S.p.A. compreso in un intervallo tra Euro 40.581.832 ed Buro
61.434.157.

Sempre sull'orizzonte dei 6 mesi - erizzonte temporale che, come detto, & richiamato dall’art, 2441,
6° comma, ¢.c. ed € stato riteruto rilevante dal Congiglio di Amministrazione — si & altresi preso in
considerazione il range di valore tra Euro 3,05 e Buro 3,25 per azione. In particolare, l'intervallo di
valori € state determinato calcolando, con riferimento ai prezzi registrati nel sopra citato periedo, la
media semplice ¢ la media ponderata per i rispettivi volumi,

L'atilizzo del metodo delle Quotazioni di Borsa in base ai criterio sopra ripertato porta ad individuare
un valore economico di Giglio Group S.p.A. compreso in un intervalio tra Euro 48.836.346 ed Euro
52.142.506.

Si segnala che nel corso del primo semestre 2019 il corse azionario & stato frequentemente sopra il
tivelio di Bure 3,00 con volumi nettamente superiori rispetto a quelli del secondo semestre 2019, fino
40 settembre 2019, Nei fatti questo fenomeno manifesta una magglore significativita dei prezzi nel
“primo semestre 2019, considerande anche il periodo estivo ini cui tipicamente i volumi sono molto
‘mfeﬂon Da inizio armo i voluml sono maggiori della med1a del volumi dell'nltimo mese. )

Nonostante 1in- trend in decresc1ta dei volumi scambiati del titolo Giglio Group S.p.A., in una fase
anche di debolezza del corso -azionario, la negoziazione del titolo per l'intero anno ha carattere di
significativitd ¢ consistenza ai fini dellutilizzo del metodo delle Quotazioni di Borsa.

Lamedia semplice dei prezzi nel primo semestre & pari ad Furo 3,2¢. La media ponderata per i valumi
del primo semestre ¢ pari ad Buro 3,46. Si sottende quindi un premic minimo, rispettivamentz, del
9,44% e del 1,17% ed un valore prossimo al prezzo di emissione definito. :

1La debolezza degli ultimi mesi ¢ maggiormente legata a fattori esogeni alla valutazione dell'impresa,
cioé faftori politici ed economici specifici della borsa di quotazione e del mercato domestici, oltre che

al pericdo estive notoriamente a pil bassa intensitd di scambi, rarefazione degli scambi che
maggiormente colpiscono le societd small cap.

Liquidita azionaria
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U concetio di liquidita in senso asiratto si riferisce all'attifudine di un bene mobile o immobile ad
essere converiito in moneta legale. Quanto pit rapidamente ¢ a costi conlenuti questo avviene, tanto
pit il bene puo essere considerate liguido e viceversa. Questa definizione applicata agli strumenti
scambiati sui mercati finanziari ci porta direttamente al tema dello spread denaro/lettera, ovvero alla
differenza tra i prezzi proposti da acquirenti e venditeri di un titolo. Guanto pitl & ampia questa forbice
tanto meno le strumento finanziario in esame pud essere definito liquido, dato che l'ampiezza riduce
'efficienza economica della conversione in moneta legale dello stesso (il compratore dovrd accettare
di pagare un prezzo pitl clevato, il venditore di riceverne uno pitt basso).

Nell'accezione comune (e ampiamente pitt utilizzata) del termine liquidita si fa riferimento i senso
generico alla quantitd degli scambi di uno strumento finanziario in borsa, come indicatore dell'attivita
¢ dell'interesse degli operatori. Esistono molti indicatori, dai pit semplici fine a quelli piu raffinati. 11
primo ¢ il volume scambiato, ovvero il numero di strumenti finanziari passati di mane durante il
periodo preso in considerazione: normalmente la singola seduta, ma l'mnitd temporale utilizzata
dipende daflo scopo della misurazione. Dal volume scambiato si passa agevolmente al controvalore
scambiato, moltiplicando il volume per il prezze di ogni scambio & sommandoli,

La turnover velocity indica invece il rapporto tra il volume scambiato {sempre nel periedo utilizzato
come rifetimento) ¢ i numero di azioni totali, e ha il vantaggio di non essere influenzato dalle
escursioni del prezzo né dal livello dei prezzi unitari. Una variante della furnover velocity pud essere
calcolata rapportando ii volume scambiato al flottante, ovvero alla quota del totale delle azioni di una
socictd non defcnute dagli azionisti rilevanti. 11 flottante stesso, rappresentando la percentuale del
totale delle azioni non immobilizzate nei portafogli degli azionisti stabili (e quindi, per ipotesi,
suscettibili di essere scambiate sul mercato), pud essere infeso come un ulteriore indicatore di
liquidira, ’

Nel case di Giglio Group S.p.A. il turnover velociry ratfio degli ultimi 12 mesi (ossia, il rapporto tra

volumi  scambiali e i numero di  azioni) & stato del 128%  (cfr.
hitpe:fAwwws borsaitaliana.iteompanyprofile/pdf/en/20076.pdf). La media del mercato MTA nel
2018 & stata del 106% (fonfe: Borsa Haliana). Il rapperto del volume scambiato e fiottante ¢ stato de
280%. 11 titole di Giglio Group S.p.A. & quindi un titolo assai liquido, ovvero ha delle negozi
significative e pifl dense della media def mercato. Il prezzo di emissione fissato dal
Amministrazione per le azioni di nuova emissione si ritiene dunque significativo.

Metodo del farget price degli amzhstt ﬁnetodo di conrmllo) S U\ B

\i’rvs . ]/c
Esso si basa sull'analisi defle raccomandazmm riporiate nei vesearch reports pubb e’
principali case d'analfisi al fine di individuare un teorico valore della societd oggetto di valutazione.

La caratteristica principale di talc metodologia risiede nella possibilith di individuare un valore
ritenuto ragionevole dal mercato, la cui significativitd dipende dal livello di copertura del titolo da
parte degli intermediari finanziari, che regolanmente pubblicano documenti di ricerca contenenti
analisi dei profili di redditivita, solidita patrimoniale, rischiositi e svituppo delle societa.

Al fini della determinazione di un intervallo di valori connesso all'applicazione del presente metedo,
& stato considerato il target price minimo e il zarges price massimo comunicato dagli analisti,
considerando esclusivamente i repart successivi alla comunicazione dei risultati defl'esercizio chiuso
al 31 dicembre 2018 e del primo trimestre 2019 e successivi aggiornamenti.

Click ov tap hore to snie text ~-21-




8i considerine le stato di Giglio Group S.p.A. come societd quolala al segmento STAR di Borsa
Ttaliana e i requisiti STAR che Giglio Group S.p.A. & fenuta a rispettare, tra cui la presenza di uno
operatore specialista che assicuri liquidita al titolo e che pubblichi almeno due analisi finanziarie
all'anno, frasmetia tempestivamente a Borsa Ttaliana S.p.A. tité ghi studi e le ricerche effettuate sulla
sociefd e organizzi un incontra del management con ghi investitori almeno due volte I'anno.

Giglio Group S.p.A. si & dotata di un aftro fornifore di medesimi servizi maggiormente rivolti ai
mercati esteri e ai relativi investitori.

In data 21 marzo 2019, Intesa Sanpaclo Research Department ha emesso un rapporto indicante un
prezzo obiettivo di Buro 6,2. In data 2 aprile 2019 Midcap ha emesso un rapporto indicante un prezzo
obiettivo di Euro 5,6.

Nel caso dell'analisi proposta da Intesa Sanpaolo Research Department si & utilizzato il metodo
Discounted Cash Flow basato su proprie stime circa lo sviluppe del business del gruppo a seguito
della presentazione del piano industriale. In data 5 settembre 2019 la stessa Midcap ha emesso un
ulteriore aggiomamento sul precedente repors riconfermando il medesimo prezzo obiettive di Euro
5,6. Tale valutazione era basata su un metodo Discounted Cash Flow e utilizzava come metodo di
controlle il metodo dei multipli, confrontando it multipio implicito di Giglio Group S.p.A. sul fargef
price rinvenuto con il Discounted Cash Flow e comparandolo con il campione delle societd
comparabili,

L'utilizzo -dei farget price espressi. dagli analisti di ricerca sul titolo Giglio Group S.p.A.
successivamente alla’comunicazione dei risultati relativi al primo trimestre 2019 ¢ al bilancio 2018
. "potta ad individuare un valore economico di Giglio Group S.p.A. compreso tra Bwro 5,60 ed Euro
- 6,20 pereiascuna azione, ciod complessivi Furo $9.825.400 ¢ Euro 99.449.550,

 metodo ha-alcune limitazioni che trovano riscontro non tanto nelia liquidita del titole sut mercato,
appurata sufficiente a questi fini ed assicurata prevalentemente da piccoli trader non professicnali,
guanto nellp platea degli mvestitori istituzionali che ancera privilegiano societd con maggiori
capitalizzazioni o appartenenti a settori pit tradizionall e meno innovativi come il setfore in cui opera
Giglio Group S.p.A., che ¢ un incrocio tra tecnologia, beni di consumo € beni di lusso. Nel listino
milanese le societd appartenenti a guesti settori sono poche decine e tatte di dimensioni maggioti.
Nonostarite questa considerazione, i metodi di valutazione utilizzati da questi analisti risulta solida e
condivisa e la base di calcolo ¢ abbastanza in linea con if piano industriale di Giglio Group S.p.A..

Siniesi delle valutazioni e conclusioni

Partendo dagli intervalli indicati per ciascun metodo, il Consiglio di Amministrazione é pervenuto ad
individuare un range di valore economico di Giglio Group S.p.A. compreso tra Euro 2,53 ed Euro
5,90 per azione.

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

valore inferiare valare superiore media
metodo delle quotazioni d\lborsa - valore minimo 253 383 318
& rnassimo
metodo delle quoia.zmm di borsa - valore medio 3,045859575 3,25072202 31482942
semplice & ponderato
Metodo dei Target Price degli Analisti 586 6,2 59
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Al fine della determinazione del prezza delle azioni, il Consiglio di Amministrazione ha tenute altresi
conto delle condizioni negozialmente condivise con i Soci in relazione alie valorizzazioni relative
delle azioni Giglio Group S.p.A. e di ECO nell'ambito dell'intera operazione, nonché nell'utilizzo di
modelli di valutazione basati sui valori fondamentali e di mercato, cosi come richiesto dall’art. 2441
6° comma, c.c..

In particolare, Giglio Group Sp.A. si caratterizza per essere la pill importante piattaforma di e-
commerce nelf'ambito del proprio seftore di riferimento, oltre ad essere guotaia sul mercato
telematico; inolire, & sempre stata una societd aggregatrice di altre realtd di dimensioni inferiori nella
medesima industria.

In considerazione di quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione reputa che il prezzo delle azioni
di Giglio Group S.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, (1) sia appropriato, date le
attuali circostanze di mercato, ed in particolare del mercato azienario italiano che ha nettamente
sottoperformato rispetto ad ogni altro mercate europeo, oltre che rappresentare l'apporto di maggiore
valore che si oftiene con il conferimento dell'azienda, in un contesto competitivo, di mercato e di
potenzialiti di maggior livello, nonché (i) sia conforme al disposto dell'art. 2441, 6° comina, ¢.c., ed
(iii) esprima una equa protezione per gli azionisti di mineranza, potendosi pertanto ritener

6. RIFLESSI TRIBUTARI DELL'OPERAZIONE

competenza dei Soci conferenti, in quanto i capo a questuitimi potranno verificarsi i
la tassazione di eveniuali plusvalenze emergenti tra il valore di realizzo di puova emissia
e l'ultimo valore fiscalmente riconosciuto delle partecipazioni conferite.

L’operazione & inoltre soggetta all’art. 177, comma 2 del TUIR m base al quale “Le azionl o quote
ricevute a seguito di conferimenti in societd, mediante i quai la societd conferitaria acquisisce il
controllo di una societd ai sensi deli‘articolo 2359, primo comma, n. 1), del codice civile [...], sono
valutate, ai fini della determinazione del reddito del conferente, in base alla corrispondente quota
delle voci di patrimonio netto formaio dalla societd conferitaria per effetto del conferimento”. ¢.d.
realizzo controilato,

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

L'atto di conferimento sard oggetro ad imposta di registro in misura fissa.

7. INDICAZIONE DELLA COMPAGINE AZIONARIA DI GIGLIO GROUP S.P.A. E
DELL'EVENTUALE SOGGETTO CONTROLLANTE AY SENSI DELL'ARTICOLO
93 TUF A SEGUITO DELL'AUMENTO DI CAPITALE IN NATURA ED EFFETTI
DI TALE OPERAZIONE SUGLI EVENTUALI PATTI PARASGCIALT RILEVANTI
Al SENSI DELL’ARTICOLQ 122 TUF AVENTE AD OGGETTO AZIONI DI GIGLTO
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GROUP S.P.A. OVE TALI EFFETTI SIANO STATI COMUNICATI DAGLI
ADERENTI AT PATTI MEDESTMI,

A seguito della sottoscrizione dell'Aumento di Capitale mediante i1 conferimento in natura delle
Quote, il capitale sociale di Giglio Group S.p.A. sard aumentato di Eure 151.400,00, passando
pertanto da un valore di Euro 3.208.050 ad un valore di Euro 3.359.450. Tl capitale risultera suddiviso
inn 16.797.250 azioni ordinarie.

La compagine societaria di Giglio Group S.p.A. risulta attiralinente essere costituita come scgue:

: AZIONIST

Meridiana Holding s.1.1. 8.920.768,00

Docomo Digital ltaly s.p.a. 1,5858.948,00 $.906005206
FLOTTANIE 5.521.534,00 3442299216

La compagine societaria di Giglio Group S.p.A. a seguito dell' Aumento di Capitale risulterd essere
cosi costituita, per quello che & noto alla societd in base alle comunicazioni obbligatorie:

Meridiana Holding S.r 1. 8.920 768,00 53,16208308
Docomo Digital Tialy S.p.A. 1.588.948,00 9,459572251
Gedeone We‘b 8.r.1. in liguidazione 387.584,00 2307425323
Bami Carlo 8§.p.A. . 242 240,00 1,442140827
Daniele Testa 37.850,00 0,225334504
Parravicini Giorgio 36.336,00 0,216321124
Cuccarese Vincenzo 15,140,00 0,690133802
Canegratt Andrea 15,140,00 0,0690133802
Napoleone Marco Antonio 11.355,00 0,067600351
Fumagalli Marco 11.355,00 0,067600351
FLOTTANTE 5.521.534,00 32,87165459

* St segnala che, ai sensi dell'Accordo di Tnvestimento, (i) le quote attualmente detenute da Gedeone Web 5.1l
in liguidazione in ECO potrebbere essere trasferite, prima del conferimento, al signor Antonio Lembo o socicth
fiduciaria da questi nominata, il quale pertanto potreblbe tsultare socio di Giglio Group S.p.A., e {ii) fe quote
attualmente detenute da Bami Cardo S.p.A. in ECO potrebbero essere trasferite, prima del conferimento, alla
propria controltante BH S.1.1, che pertanto potrebbe risultare socio di Giglie Group S.p.A...

Come cvidente, ail'esito dell'operazione oggetto della presente relazione, Meridiana Holding s.r.I.
continuerd ad essere Pazionista di maggioranza di Giglio Group $S.p.A..

Con riferimento ai patti parasociali rilevanti ai sensi dell'art. 122 TUF, al momento non rsultano
esserne esistenti.

Milano, 16 settembre 2019

Per it Consiglio di Amministrazione
11 Presidente del Consiglio di Amministrazione
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Relazione delia societa di revisione sul prezzo di emissione delle azioni
relative all'aumentc di capitale con esclusione del diritto di opzione ai
sensi defl’art. 2441 quarto comma, primo periodo, ¢ sesto comma, del
Codice Civile e del’art, 158, primo comma, 0. Lgs. 58/98

Agli Azionisti di
Giglio Group S.p.A.

1. Motivo e oggetto dell'incarico

In relazione allz proposta di aumento di capitale sociale con esciusione del diritto di opzione ai sensi
degli articoli 2441, quarte comma, primo periodo, del Codice Civile e 158, primo comma, del D. Lgs.
58/98 ("TUF™), abbiamo ricevuto da Giglio Group S.p.A. (“Giglio Group” o la “Societd™ e, unitamente
alle sue controllate, il “Gruppo Giglio™) {a refazione illustrativa de! Consiglio di Amministrazione
datata 16 settembre 2019 predisposta ai sensi deli'art. 2441, sesto comma, del Codice Civile (1a

=" “Relaziong degli Amministratori”), che fllustra e motiva la suddetta proposta di aumento di capitale

- cobresclusione del diritto d’opzione, indicandc i criteri adottati dal Consiglio di Amministrazione per la
~+.detefminazione del prezzo defle azioni di nuova emissione,

o H DI

"La propiesta del Consiglio di Amministrazione, cost come descritta nella Reiazione degli
Arsministratori; ha per oggetto aumento del capitale sociale a pagamento di Giglio Group, ai sensi

. deli'art, 2441, quartc comma, primo periode, det Codice Civile, da sottoscriversi mediante
conferimento di beni in natura e, guindi, con esclusicne del diritto di opzione, a fronte dell'emissione
di n. 757.000 nuove azioni ordinarie di Giglio Group, al prezzo unitaric di Eure 3,5, di cui Euro 3,3 a
titole di sevrapprezzo, per un controvalore di nominali Euro 151.400 e per un controvalcre,
comprensivo del sovrapprezzo, pari ad Euro 2.649.500,00 (" Aumento di Capitale™).

ia proposta del suddetto Aumento di Capitale sara sottoposta all'approvazione dell’Assemblea
" Straordinaria della Societa fissata in unica convocazione per il giorno 31 ottobre 2019.

In riferimento all'operazicne descritta il Consiglio di Amministrazione della Societa ci ha incaricato di
esprimere, ai senst del combinato disposto dell’art. 2441, sests comma, del Codice Civile e dell'art.
158, primo comma, del TUF, I nostro parere sull'adeguatezza del criteri proposti dagli Amministratori
al fini della determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni di Giglio Group (il “Prezzo di
Emissione™).

2, Sintesi defl'operazione

Come illustrato nella Refazione degli Amministratori, in data 12 settembre 2019, Giglic Group e i soc}
(i "Soci™) di E-=Commerce Qutsourcing S.r.l., con sede legale in Rho (M1}, via Sesia 5, capitale sociale
pari ad Euro 37.500,00 interamente versato, iscritta al Registro delie Imprese di Milano, Monza e
Brianza, codice fiscale e P. IVA 0857606096% ("ECO"), hanno sottoscritto un accordo di investimento
(I"Accorda di Investimenta") volto a disciplinare - inter affa - i termini e te condizioni dell'Aumento di
Capitale, nonché della liberazione del medesimo mediante conferimento in natura di tutte le quote
defenute in £CO da parte dei Soci della stessa (le "Quete'}, da effettuarsiin proporzione aila
percentuale di capitale dagli stessi delenuta in ECO.

54§
0055 - ¢

¢ Szrie Specits i T



Buitdivg @ betier
working workd

Gl Amministratori evidenziano che al fine di valutare I'entita delle Quote oggetto del conferimento,
inteso come |a valutazione complessiva dei beni oggetto del conferimento (azienda) e la stima del [cro
valore, in data 26 agosto 2019 1 Soci hanne assegnato al dott. Massimo Gramondi (il "Perito™)
I'incarico di redigere idonea perizia di stima - ai sensi dell'articclo 234 3-ter del Codice Civile - del
valore della totalits delle Quote (Ia "Perizia ECO™). Anche sullz base della Perizia ECO, Giglic Group ed
i Soci di ECO hanno conventto che il valore complessivo del conferimento fosse pari ad Euro
2.649.500,00 e che esso, per | ragioni discusse infra, venisse imputato, quanto a titolo di aumento
di capitaie, a nominali Euro 151.400 e, per 1l restante ammontare, pari & Eure 2.498.100, a
sovrapprezzo,

La Relazione degli Amministratori segnala, inoltre, che I'operazione di Aumento di Capitale con
conferimento in natura delle Quote ha ricevuto il preventive parere favorevole del Consiglio di
Amministrazione di Giglio Group, con delibera assunta in data 12 settembre 2015.

La Relazione degli Amministratori indlca che I'operazione di conferimento si inquadra nel processc di
riorganizzazione delie attivita di Giglio Group e, in particolare, nel procedimento di focalizzaziong
valerizzazione e sviluppo deqli assets e competenze della societd nel settore del commaerct WRE
elettronico. Gli Amministratori evidenziano che l'operazione va pertanto valutata come pptd
integrante e distintiva del progetto di focalizzazione dei business nel settore deil'e-compten
con il plano industriale 2019-2023, approvato dal Consiglio di Amministrazione di Giglipy
15 marzo 2019 e ritenuto daghi Amministratori tuttora valido. :

Gli Amministratori di Giglio Group riportanc che ECO & uno dei pill importanti outsczurcer\@’li-f
e-commerce in Halia, con grandi competenze nell'ambito della tecnologia in area e-commerées iy © .
punto di forza della societa. L'attivita di ECO si concretizza in quella di e-commerce outsourcer tcome=""
agente del cliente) e di e-commerce integrafor (come consulente ai clienti per il supporte deila foro
gestione dell'e-commerce) e si'basa su una propria piattaforma sviluppata internamente. ECO si

avvale inoitre delf'utilizzo del marchio Terashop e vanta un'esperienza ventennale nel settore di cui &
stato pioniere fin dal 1999,

Gli Amministratori evidenziano che l'operazione di conferimento, {'integrazione dei servizi offerta da
FCO e la possibilita di avvalersi defl'evoluta tecnologia di quest'ultima permetieranno alta Societa di;

1)} creare importanti economie di scala, che le consentiranno risparmi concrett fin da subito,
svituppando soluzioni innovative, utilizzando risorse interne, riducende il contributo di terzi,
nonché riducendo i costi di licenze e utilizzo di altre strutture attualmente utiiizzate per la
creazione e la gestione dei negozi onfine;

2) rafforzare Ja propria organizzazione tecnica anche grazie all'inserimento nelfa propria forza
lavoro di figure esperte nell'informatica, con elevata specializzazione nel settore deli'e-
commerce, risorse altamente rilevanti in questo settore e difficili da reperire con tale
profonditd di competenze;

3) ampliare la struttura interna adibita ai servizi di customer care, con la possibiiita di ridurre gli
attuali costi derivanti dall'utilizzo di soggetil terzi per 'erogazione dei servizi; e

4) ampiiare I'offerta commerciale disponibite per i clienti integrando {'attuale proposizione di
business con feafures e soluzioni che determinano it fattore critico di successo hel processo di
acquisizione di contratti di outsourcing o consulenze da parte del brand.
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Tali effetti sinergici risultano, secondo gli Amministrateri della Societd, di estrema importanza,
soprattutto in guesta fase del piano industriale di Giglio Group in cui sano previsti elevati investimenti
in infrastrutture tecniche e sviluppo commerciale, tenuto conto che, da un late, Giglio Group sta
concretamente focalizzando |a propria attivitd nef settore deil'e-commerce e, dall'altro late, ha la
necessita di gestire un elevato numero di nuovi clienti oltre che coentreliare il livello dei costi fissi, in
attesa che la pipetine di contratti sia convertita in vendite e ricavi effettivi, per un periodo di latenza
tra negoziazicne e avvio delle operazioni.

3. Natura e portata del presente parere

Il presente parere di congruita, emesso ai sensi dedii articoli 2441, sesto comma, del Codice Civile e
158, primo comma, def TUF, ha la finatita di rafforzare I'informativa a favore deqli Azionisti esclusi dal
diritto di opzione, ai sensi dell'art. 2441, guarto comma, primo periodo, de! Codice Civile, in ordine
alle metodologie adottate dagli Amministratori per la determinazione del Prezzo di Emissione delle
azioni ai fini del previsto Aumento di Capitale.

. Ph‘; precisalmente, il presente parere di congruitd indica i metodi sequiii dagli Amministratori per {a

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

incontrate ed & costitulto dalle nostre considerazioni sull'adeguatezza, sotto il profifo delfa loro
ragione\colezza e non arbitrarietd, nelle circostanze, di tali metodi, nonché sufla lorc corretta
applicazione.;/

(O N

““Nell'ésaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori, non abbiamo effettuzto una

" valutazione economica della Socletd, che & stata svolta esclusivamente dagli Amministratori, né della
partecipazione cggetto di conferimento, che rimane responsabilitd ad oggetto della Perizia ECO
effettuata dal dott. Massime Gramondt, in qualita di Perito in conformita con quanto previsto da'art.
2343-ter del Codice Civile,

4, Documentazione utilizzata

Nelic svolgimento del nostro lavore abbiamo ottenuto dalla Societd | documenti e le informazioni
ritenute utili nella fattispecie. A tal fine abbiamo analizzate la documentazione ottenuta, ad in
particofare:

a) laRelazione degli Amministratori del 16 settembre 2019 che illustra e giustifica le operazioni di
aumento di capitale sociale, con esclusione de! diritto d'opzicne, ai sensi dell'art. 2441, quarto
comma, primo periodo, e sesto comma, del Codice Civile, indicando i criteri adottati dagli
Amministratori per la determinazione del Prezzo di Emissione;

by il verbaie del Consiglic di Amministrazione del 16 settembre 2019 che ha approvatc la
Relazione degli Amministrateri di cui sopra;

<) lo Statuto della Societa;
d)  ["Accordo di Investimento settoscritto in data 12 setfembre 2019 da Giglio Group & dai Soci;

e} laPerizia ECO denominata “Relazione di stima al sensi dell‘art. 2343 ter def Codice Civiie delia
societd E-Commerce Qutsourcing S.r.l.”, redatta in data 16 settembre 2019 dal Perito, 2
supporto del valore delle quote della E-Commerce Qutsourcing 5.r.1. oggetto di conferimento:

£} ireport denominati "Equity Company Note - Mid Corporate” emessi da Intesa Sanpaolo Research
Department in data 21 marzo 2019 e 192 settembre 2019;
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a»  ireport denominati “News" e “Research focus" emessi da Midcap Partners - Louis Capital
Markets rispettivamente in data 2 aprile 2019 e 5 settembre 2019;

hy il bilanclo d'esercizio e consolidato di Giglio Group al 31 dicembre 2018, da noi assoqgetiatia
revisione legale, le cui relazioni di revisione sono state emesse in data 2 aprile 2019;

D il bilancio semestrale consolidato abbreviato di Giglio Group al 30 giugno 2019, da noi
assoggettato a revisione contabile limitata, fa cui relazione di revisione contabile limitata & stata
emessain data 13 settembre 2019;

D I'andamento dei prezzi di mercato delle azioni di Giglio Group registrati nei periodi precedenti
alia data della Relazione degli Amministratori;

kY le ulteriorl informazioni contabili ed extracontabili ritenute utilf ai fini defla presente relazione.

Abbiama, inoltre, ottenuto attestazione che, per quanto a conoscenza della Direzione della Societa,

non sone Intervenute variazioni rilevanti ai dati ed alle informazioni utilizzate nelie svolgimento deile
nostre analisi, o altri fatti e circostanze che possano avere un impatto significativo sui criteri di
determinazione del Prezzo di Emissione delie azioni indicati nella Relazione degli Amministrator
come tali, potrebbero essere ritevanti per le finalita della presente relazione.

- 5. Metodi di valutazione adottati dal Consiglio di Amministrazione per la determmaz;
Prezzo di Emissione delle azioni : ,

5.1 Criteri utilizzat! per fa determinazione del Prezzo df Emissione delle Azioni

Il Consiglio di Amministrazione di Giglic Group, convocato per determinare I'Aumento di Capitale, ha
proceduta preliminarmente alla determinazione del Prezzo di Emissione delie azioni Giglio Group da
emettere al servizio del conferimento delle Quote di ECO. In particolare, il Consiglio di
Amministrazione ha previsto di aumentare il capitale scciale di Giglio Group tramite I'emissicne di n.
757.000 nuove azioni ordinarie con esclusione del diritto di opzione, ad un prezzo unitario di
emissione pari ad Euro 3,50 da liberarsi con il conferimento delle Quote pari al 100% del capitale
sociale di ECO.

Considerando la proposta di aumentare il capitale sociale di Giglio Group tramite I'emissione di n.
757.000 nuove azioni ordinarie, sulla hase dei valori attribuiti aile due societa, la Societd emettera n.
20,19 azioni ordinarie per ciascuna quota di ECO (il cd. rapporto di concambio).

Gli Amministratori evidenziano che, considerando che la composizione det capitale sociale di Gigfio
Group attuaimente & pari a n. 16.040.250 azioni, le azioni di Giglio Group di nuova emissione
determineranno un incremento delle azioni Giglic Group a n. 16.797.250, con la gueta assegnata ai
Soci conferenti pari al 4,72% pre money. A seguito della fiberazione dell'Aumento di Capitaie, invece, i
Soci conferenti deterranno i 4,5% del capitale sociale di Giglio Group.

L a Relazione degli Amministratori indica che, In linea con fa miglior prassi valutativa nazionale ed
internazionale per il settore finanziario & con riferimente a guanto previsto dallart. 2441, sesto
comma, del Codice Civile, il Consiglio di Amministrazione di Giglio Group ha fatto riferimento, nella
determinazione del prezzo delle azioni di nuova emissione di Giglio Group, & metodo di valutazione di
seqguito indicato nel paragrafo "Metodo delle Quotazioni di Borsa". Quale metodo di controllo, invece,
si & fatto riferimenio ai Target Price pubblicati dagli analisti di ricerca che segueno i tifolo Gigiio

Group.
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Le Quotazioni di Borsa sono espressamente richiamate, per le societd quotate, dall'art. 2441, sesto
camma, def Codice Civile, il quale recita: '"[...] La defiberazione determina if prezzo di emissicne defle
azioni in base al valore del palrimonio nefto, tenendo conto, per le azioni guolate in mercati
regolamentati, anche dell'andamento defle guotazioni nefl'uftimo semestre®,

it Consiglio di Amministrazione ha approvato il prezzo di sottoscrizione di Euro 3,50 ai sensi dell'art.
2441, seste comma, del Codice Civile, & lo ha verificato (in termini di congruita dello stesso) in base
alla stima del valore effettivo del capitale economico di Giglic Group che gli Amministratori harna
candotto sulia base di un’ampia base informativa e mediante il ricorso ad una pluralita di criteri. iI
prezzo di emissione deve essere idoneo, da un {ate, a tutelare gli azionisti di Giglio Group che sono
privati del diritto di opzione, al fine di evitare un'espropriazione del valore delie azioni da loro
detenute a beneficio dei terzi, e, dall'altro, a consentire di cogliere le migliori opportunitd esistenti
nellinteresse di Giglio Group sotto il profilo industriale; 1a determinazione del Prezzo di Emissione
delle-azioni rinveniente dail'Aumente di Capitale ha dunque implicato un giudizio di congruita e di
corretto bilanciamentoe tra le posizioni det soci di Giglio Group risultanti prima dell'Aumento di Capitale
& di queili nuovi cul & riservato PAumento di Capitale stesso.

Gli Amministrator] sottelineano inoltre che non si pud tuttavia tralasciare che un'operazione di

aumento di capitale riservato comporta comungue una valutazione di convenienza, legata ai vantaggl

connessi alla creazione di valore che l'aumento di capitale con spaciali finalitd comporta e che, nel
caso in discorso, sono riconducibilt al primario abiettivo di rafforzare le competenze tecnologiche, i

" portafoglio delle scluzioni commerciali e le quote di mercato alla luce delle dinamiche di

onsolidamento del mercatc e dell'opportunita prospettata. Per sua stessa natura, inoltre, il prezzo di

missicne delle azioni in un'ipotes? di aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione & un

- prezzo di offerta ai soci conferenti e, come tale, se da un lato deve tener conto del valore del capitale

. -.ecohomico attribuibiie aila societa emittente, dall'altro deve considerare la disponibilita dei destinatari

. dell'offerta a ricenoscere tale valore di ingresso.

etodo delle Quotazioni di Borsa

Gt Amministratori indicano che guesto metodo esprime il valore defia societa oggetto di valutazione
sulla base della capitalizzazione dei titoli negoeziati, su mercati azionari regolamentati, rappresentativi
cella societd oggetto di valutazione. Le quotazioni di borsa, infatti, sintetizzanc ia perceziene del
mercato rispetto alle prospettive di crescita delle societd ed al valore ad esse attribuibile sulla base
delle infermazioni conesciute dagli investitori in un determinato momento.

La suddetts metodelogia & definita daghi Amministratori un criterio diretto, in quanto fa riferimento ai
prezzi espressi dal mercato borsistice, indicativi del valore di mercato di un'azienda.

Nell'ambito dell'applicazione di tale metodo gl Amministratori evidenziano che occorre individuare un
giusto equilibrio tra la necessitd di mitigare, attraverso osservazicni su orizzonti temporafi
sufficientemente estesi, I'effetto di vofatilita dei carsi giornalieri e quella di utilizzare un dato corrente,
indicativo di un valore di mercato recente delia societa oggetto di valutazione.

Secondo gli Amministratori, i presupposti per 'adeguata applicazione del Metedo delfe Quotazioni di
Borsa sono i seguenti:

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

ampio flgttante, in riferimento aila quota del capitale sociale negoziato sui mercati;
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efevata fiquidita, in riferimento al volume degii scambi giornalieri aventi ad oggetto i titoli
delle societa oggetto di valutazione;

estesa copertura di ricerca, in riferimento al numero di societa di intermediazione finanziaria
che pubblicano analisi sulie societd oggetto di valutazione.

Al fini delia determinazione di un intervallo di valor! connessc all'applicazione del presente metodo, gl
Amministratori hanno considerato il prezzo uificiale massimo e minime assunto dal titolo negli ultimi
& mesi, prendendo a riferimento fa data dei 10 settembre 2019,

In particolare, gli Amministratori indicano che & stato preso in considerazione I'intervallo di tempo dal
1 gennafo 2019, degli ultimi & mesi, degli ultimi 3 mesi e dell'ultimo mese, come di seguito riportato.

(fonte: Tefeborsa)

Euro
Periade di Media Volumi Media Min Max Valare della Valore delta Valore della Vatore della "~
riferimento semplice medi ponderata capitalizzazione | capitalizzazione | capitakizzazione | capitzlizzazione
per voiumi determinata can fa|determinata con fa| determinata con | determinata con
media semplice | media ponderata Min max
Ultime prezzo 3.07 20.093 49.243.568
Uttimo mese 2,82 24774 2,86 2,53 | 3,10 45.172.399 4£5.857.496 40.581.833 42.724.772
Uitimi 3 mesi 2,83 48,238 2,99 253 | 3,23 45.298.843 47.947.357 40.581.833 51 £10.008
juItimi 6 mesi 3,08 58,025 3,25 2,53 | 2,83 4B.856.346 52.142.506 40.58BL.833 61.434.158
(03 inizie anng 3,10 81.764 3,37 2,08 | 3,90 4%.722.041 54.125.064 33.363.720

(*) Rilevazioni aggiornste af 10 seltembre 2012

Prezzo di Emissione 3,50
Ultimo prezzo 3,07
Premio

Media semplice

Ultimo prezzo 14,01%
Ultimo mese 24,28%
Uitimi 3 mesi 23,664
Jitim! 6 mesi 1491%
Da inizio anno 12.91%
Mediz ponderata

Ultimo mese 22.34%
Ultimi 3 mesi 17.09%
Ultimi 6 mesi 7.67Y
Da inizio anno 3,72%

Alla luce delle analisi svoife gli Amministrateri evidenziano che il valore per azione di Giglio Group
risultante dall'appiicazione del Metodo delle Quotazioni df Borsa risulta compreso, con riferimento
all'uttimo semestre - orizzonte temporale richiamato dall'art. 2441, sesto comma, del Codice Civile e
ritenuto rilevante dal Consiglio di Amministrazione - tra Euro 2,53 ed Euro 3,83 per azione. In
particolare, l'intervallo di valori & stato determinate calcolande, con riferimento ai prezzi registratinel
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sopra citato periodeo, il valore minimo e il valore massimo.

tutilizzo del Metodo delle Quotazioni di Borsa in base al criterio sopra riportato porta gii
Amministratori ad individuare un valore ecenomico di Giglie Group comprese in un intervallo tra Euro
40.581.832 ed Euro 61.434.157.

Sempre sull'erizzonte dei 6 mesi, orizzonie temporale che & richiamato dali'art. 2441, sesto comma,
del Codice Civile ed & stato ritenuto ritevante dal Consiglio di Amministrazione, gii Amministratori
hanno altresi prese in considerazione il range di valore tra Euro 3,05 e Euro 3,25 per azione. In
particolare, 'intervallo di valori & stato determinato calcolando, con riferimento ai prezzi registrati nel
sopra cltato periodoe, la media semplice e la media ponderata per i rispettivi volumi.

L'utilizzo del Metodo delle Quotazioni di Borsa in base al criterio sopra riportato porta gl
Amministrator] ad Individuare un valore economico di Giglio Group compreso in un intervaflo tra Euro
48.856.346 ed Euro 52.142,5056,

La Relazione degli Amministrator] segnala che nel corso del prime semestre 2019 il corso azionario &
.- - stato frequentemente sopra il livello di Euro 3,00 con volumi nettamente superiori rispetto a quelli del
secondo semestre 2019, fino al 10 settembre 2019, Nei fatti questo fenomeno manifesta una
maggiore significativitd dei prezzi nel primo semesire 2019, considerando anche il pericdo estivo in
+2 Gul tigigamenité j volumi sone molto inferieri. Da inizie anno | velumi sono maggiort della media dei
-4 volumi ‘gél'ultimo mese.

o

" Nonaestante un trend in decrescita del volumi scambiati del titolo Gigtio Greup, in una fase anche di
- ~tdebolezza del corso azionario; la negoziazione del titolo per i'intero anno, ad avviso degli
Amirihistratoti, ha carattere di significativita e consistenza ai fini dell'utilizze del Metodo delle
' Quotazioni di Borsa.

L'a media semplice dei prezzi nel prime semestre & pari ad Euro 2,20. La media ponderata per i voiumi
del primo semestre & pari ad Euro 3,46. Si sottende guindi un premioc minimo, rispettivamente, del
9,44% e del 1,17% ed un valore prossimo al Prezza di Emissione definito.

Gli Amministratori ritengone che la debolezza degli ultimi mesi & maggiormente legata a fattort
esogeni alia valutazione dell'impresa, cicé fattori politici ed economici specifici della borsa di
quotazione e dei mercato domestici, oltre che al periodo estivo notoriamente a pilt bassa intensita di
scambi, rarefazione degli scambi che maggiormente colpiscone le societd smali cap.

Liguiditd azionaria

La Relazione degli Amministratori evidenzia che it concetto di liguiditd in senso astratto si riferisce
atl'attitudine di un bene mobile o immobile ad essere convertito in moneta legale. Quanto pil
rapidamente e a costi contenuti questo avviene, tanto pill il bene pud essere considerato liquide e
viceversa. Questa definizione applicata agli strumenti scambiati sui mercati finanziari ci porta
direttamente al tema dello spread denaro/lettera, ovvero aila differenza tra i prezzi proposti da
acquirenti e venditori di un titolo. Quanto pilt & ampia questa forbice tanto meno lo strumento
finanziario in esame pud essere definito liquido, dato che I'ampiezza riduce 'efficienza economica
della conversicne in moneta legale dello stesso (it compratore dovra accettare di pagare un prezzo pill
elevato, il venditore di riceverne unc piil basso),

Nell'accezione comune (e ampiamente pil utilizzata} del termine liguidita si fa riferimento in senso
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generico alla quantita degli scambi di uno strumento finanziaric in borsa, come indicatore dell'attivita
e dellinteresse degli operatori. Esistone molti indicatori, dai pit semplfici fino a quelli pidi raffinati. il
prime & il volume scambiato, evvera il numero di strumenti finanziari passati di mano durante il
pericdo preso in considerazione: nermalmente la singola seduta, ma {'unita temporale utilizzata
dipende dallo scopo della misurazione. Dal volume scambiato si passa agevolmente al controvalore
scambiate, moltiplicande il veiume per il prezzo di ogni scambic 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
escursioni del prezzo né daf livelio dei prezzi unitari. Una variante delia turnover velocity pud essere
calcolata rappertando il volume scambiato al flottante, ovvero alla guoia del totale delle azioni di ura
societa non detenute dagli azionisti rilevanti. H flottante stesso, rappresentando la percentuale del
totale delle azioni non immobilizzate nei portafogli degli azionisti stabili (e quindi, per ipctesi,
suscettibili di essere scambiate sul mercato), pud essere infese come un ulteriore indicatore di
liguidita.

Nel caso di Giglio Group la Relazione degli Amministratori indica che il turncver velocity ratio degli
ultimi 12 mesi (ossia, il rapporto tra volumi scambiati e il numaro di azioni) & stato del 128%.
del mercato MTA net 2018 & stata del L06&% (fonte: Borsa ialiana). | rapporto del volume )
flottante 2 stato del 280%. 1l titolo di Giglio Group & guindi, ad avviso degli Ammsnlstrat (1 pﬁ
assai liguido, ovvero ha delle negoziazioni significative e pilt dense della media del mer a
Relazione degli Amministrati indica che il Prezzo di Emissione fissato dal Consiglio di- Agjmi
per le azioni di nuova emissione si ritiene dungue significativo. \‘

Metodo dej target price degli analisti (metodo di controllo}

Gli Amministratori indicano che questo metodo si basa sullanalisi defle raccomandazioni ripertate nei
research reparts pubblicati dalle principali case d'analisi al fine di individuare un tearico valore della
societd oggetto di valutazione.

l.a caratteristica principale di tale metodologia risieda netla possibilita di individuare un valore ritenuto
ragionevole dal mercato, la cui significativita dipende dal livello dT copertura del titolo da parte degli
intermediari finanziari, che regolarmente pubblicano documenti di ricerca contenenti analisi dei profili
di redditivita, solidith patrimoniale, rischiosita e sviluppo delle societa.

Al fini della determinazione di un intervalio di valori connesso ali'applicazione del presente metodo, &
stato considerato il target price minimo e it targef price massimo comunicato dagli anatisti,
considerando esclusivamente i report successivi alla comunicazione dei risultati dell’esercizio chiuso
al 31 dicembre 2018 e def primo trimestre 2019 e successivi aggiornamenti.

In data 21 marze 2019, Intesa Sanpaclo Research Department ha emesso un rapportc indicante un
prezzo obiettivo di Euro 6,2. In data 2 aprile 2019 Midcap ha emesso un rapporto indicante un prezzo
obiettivo di Euro 5,6.

Nel caso dell'analisi proposta da Intesa Sanpaolo Research Department & stato utilizzato il metodo
Discounied Cash flow basato su proprie stime circa lo sviluppo del business del gruppo a seguito della
presentazione del piano industriale. In data 5 settembre 2019 [a stessa Midcap ha emesso un ulteriore
agglornamento sul precedente report riconfermando if medesimo prezzo obiettivo di Eurc 5,6. Tale
valutazione era basata su un metodo Discounted Cash Flow e utHlizzava come metodo di controllo it~
metedo dei multipll, confrontando il multipio implicito di Giglic Group sul target price rinvenuto con il
Discounted Cash Flow e comparandolo con il campione delle societd comparatili.
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Llutilizzo dei target price espressi dagli anafisti di ricerca sul titolo Giglio Group successivamente alla
camunicazione dei risultati relativi al primo trimestre 2019 e al bilancio 2018 porta ad individuare un
valore economico di Giglio Group compreso tra €uro 5,60 ed Euro 6,20 per ciascuna azione, ciod
complessivi Euro 89.825.400 e Eurg 99.449.550.

6. Difficolta di valutazione riscontrate dal Consiglio di Amministrazione

Nelfa Relazione degli Amministratori non vengono evidenziate particolar! difficoita incontrate dagli
Amministratori nelle valutazioni df cui al punto precedente, mentre evidenzia che il Metodo dei target
price degli analisti (metodo di controllo) ha alcune limitazioni che trovano riscontre non tanteo nella
liquidita del titole sul mercato, appurata sufficiente 2 questi fini ed assicurata prevalenternente da
piccoli fradernon professionali, quanto nella platea degli investitori istituzionali che ancera
privilegiano societd con magglori capitalizzazioni o appartenenti a settori pil tradizicnall € meno
innovativi come il settore in cuf opera la Societa, che € un incrocio tra tecnologia, beni di consumo e
beni di lusso. Nel listino milanese le societd appartenanti a questi settori sono poche decine e tutte di
dimensioni.maggiorl. Nonostante questa considerazione, gli Amministratori ritengono che i metodi di

" .-valutazioné' utilizzati da questi analisti risuitano solidi e condivisi & fa base di calcolo & abhastanza in

linea con if.pianc industriale di Giglio Group.

7. Risuftati emersi dalla valuiazione effettuata dal Consiglic di Amministrazione

Partendo dagli intervalli indicati per ciascun metodo, ii Consiglio di Amminisirazione & pervenuto ad
individuare un range di valore economico di Giglio Group compreso tra Euro 2,53 ed Eure 5,90 per
azione.

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

Valore Valore
Inferiore Superiore

Metodo delle Quotazioni di Borsa - valore minimo
& massimo 2,53 3,83 3,18

Metode delle Quotazioni di Borsa - valore medio

semplice & ponderato 3,045859375 | 325072902 | 3,1482942

Metodo dei Target Price degli Analisti 5.6 6,2 ]

Al fine della determinazione del prezze defle azioni, il Consiglio di Amministrazione ha tenuto altres)
conto delle condizioni negozialmente condivise con i Soci in relazione afle valorizzazioni relative delfe
azioni Giglic Group e di ECO nell'ambite dell’intera operazione, nenché nell'utilizzo di modelli di
valutazione basati sui valori fondamentali e di mercato, cosi come richiesto dall'art. 2441 sesto
comma, det Codice Civile.

In considerazione di quanto scpra, il Consiglic di Amministraziene reputa che il prezzo delle azioni di
Giglio Group da emettere a fronte de! conferimenta delle Quote di ECO, part ad Eure 3,50 per azione,
determinato sulla base della negoziazione avvenuta tra le parti, (i) sia appropriato, date le attuali
circostanze di mercato, ed in particolare del mercatc azionario italiano che ha nettamente
sottoperformato rispetto ad ogni altro mercato europeo, oltre che rappresentare 'apporto di
maggiore valore che si ottiene con il conferimento deil’azienda, in un contesto competitivo, di mercatc
e di potenzialita di maggior livello, nanché (i} sia conforme al disposto dell'art. 2441, sesto comma,
del Codice Civile, ed (iii} esprima una equa protezione per gli azionisti di mineranza, potendosi
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pertanto ritenere congruo.

8.

AT fini dell’aspletamento del nostro incarico abbiamo svalte le seguenti principali atlivita:

i

i)
i)

i)

\2]

vi)

vii)

viii)

ix)

Lavoro svolto

esaminato il verbale del Consiglio di Amministrazione defla Societa che ha approvate ia
Relazione degli Amministratori;

syolto una lettura critica della Relazione degii Amministratori;

svolto perl mmwduazmne dei criteri di determinazione del Prezzo di Emlssmne delle
azioni onde riscontrarne 'adeguatezza, in quanto, neile circostanze, raglonevoll mo’u\@
arbitrari;

riscontrato la completezza e non contraddittorietd delie motivazioni del Consiglio di O
Amministrazione riguardanti i metodi valutativi da esso adottati ai fin della fissazione del Prezzo
di Emissione delie azioni; . ‘

considerato gli elementi necessari ad accertare che tali metodi fossero tecnicamente idonei,
nella specifiche circostanze, a determinare il Prezzo di Emissione delle nuove azioni;

analizzato I'andamento delle quotazioni di borsa della Societa per intervalli di tempo ritenuti
significativi, nonché quella delle societd comparabiti;

verificato la correttezza matematica del calcolo del Prezzo di Emissione delle azioni effettuate
mediante ['applicazione det metodi di valutazione adottati dal Consiglie di Amministrazione;

raccolto, attraverso coliogui con la Direzione delia Societd, informazioni circa gli eventi
verificatisi dopo fa chiusura del bilancio semestrale consclidate abbreviato al 30 giugno 2019,
can riferimento a eventuali fatti o circostanze che possano avere un effetto significativo sulla
determinazione del valori cggetto del presente esame, sui dati e sulle informazioni prese in
conhsiderazione neilo svolgimento delie nostre analisi, nonché sul risultati delle valutazioni.

Abbiamo inoltre ottenuto attestazione che, per quanto a conoscenza deila Direzione della Societa,
non sona intervenute variazioni rilevanti ai dati ed alle informazioni utilizzate nello svolgimento delie
nostre analisi, o altr] fatti e circostanze che possano avere un impatio significativo sui criteri di
determinazione del Prezzo di Emissione delle azioni indicati nefla Relazione degli Amministrateri che,
come tali, potrebbero essere ritevanti per le finalita delia presente relazione.

Abbiamo infine lettc e presc atto della Perizia ECO predisposta dal dott. Massimo Gramondt, in
qualitd di esperto indipendente in conformita con quantoe previsto dall'art. 2343-ter del Codice Civile.

Le sopradescritte attivitd sono state svolte nefla misura necessaria per if raggiungimentc defle finalita
dell'incarico, indicate nel paragrafo 1.

io
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9. Commenti sull'adequatezza dei metodi adottati dagli Amministratori per |z determinazione
del Prezze di Emissione delle azioni

La relazione predisposta dagli Amministratori per iliustrare I'operazione di aumento di capitale in
esame descrive le motivazioni sottostanti le sceite metodologiche dagli stessi effettuate ed il processo
logico sequite ai fini della determinazione del Prezzo di Emissione delle azioni al servizio del suddetto
Aumento di Capitale.

Alriguardo, in considerazione delle caratteristiche deli’operaziong, esprimiamo di seguito ie nostre
considerazicni sull'adeguatezza, in termint di ragionevolezza e non arbitrarieta, def metodi di
valutazione adottati dagli Araministratori,

Néll'ipo_tesi di esciusione def diritte di opzicne, la norma dell'art. 2441, sesto comma, del Codice
Civile, stabilisce che il prezzo di emissione delle azioni deve essere determinato “in base al valore de!
patrimonio netfto, tenendo cento, per e azioni quotate in Borsa, anche dell'andamento delie
quotazieni nell’ultimo semestre”. Secondo accreditata dettrina, tale disposizione va interpretata nel
sens'_o' che il prezzo di emissione delle azioni non deve essere necessariamente uguale al valore

- patrimoniale, dal momento che 1a sua determinazione deve essere fatta “in base” a tale valore; cid
lascia un margine di discrezionalita agli Amministrator, che potrebbero emettere le nuove azioni ad
un prezzo non coincidente con il valore de! patrimonio netto. Analogamente, si ritiene che il
riferimento della norma all'andamento delle quotazioni nell'ultimo semestre lasci agli Amministrator?
liberta di scelta nella individuazione del valore dell'azione che possa ritenersi maggiormente
rappresentativo deila tendenza del mercato nel periodo di osservazione.

Come evidenziato nella Relazione degli Amministrateri, it Prezze di Emissione delle nucve azioni
refative ali' Aumento di Capitale & stato determinato dagli Amministratori, sulla base della valutazione
attraverso il Metodo delle Quotazioni di Borsa, riconoscendo un premio rispetio al valore del
patrimonio netto ed al prezzo di borsa, e guindi esprimendo una equa protezione per gli attuali
azionist! di minoranza.

Con riferimento ai metodi di valutazione adctiati si osserva che:

# sono largamente diffusi nella prassi professionale italiana ed internazionale, hanne
consalidate hasi dottrinali e si basano su parametri determinati attraverso un processo
metodologico di generale accettazione;

# {'applicazione di una pluralitd di metod di valutazione e di controlic ha consentite comunque
di estendere il processo di valutazione e settopsorre ad un esame sostanziale i risultati
ottenuti;

# la scelta di estendere [e rilevazioni dei corsi di borsa sino ad un periodo superiore al 6 mesi da
parte degli Amministratori appare appropriata in via generale, particolarmente in un contesto
di volatilita dei mercati, in quanto permette di mitigare gli effetti della volatilita di breve
periodo, pur rappresentando un valore di mercato relativamente recente;

¥ la scelta di utilizzare ceme data di riferimento per la rilevazione quella antecedente

I'annuncio di possibili operazioni sul capitale appare appropriata al fine di efiminare gli effetti

distorsivi sui prezzi del titoli.

Con riferimento aflo sviluppo della metodologia di valutazione effettuate dagli Amministratori,
evidenziame di seguifo te nostre considerazioni:

# il Metodo delle Quotazion! di Borsa risulta particolarmente indicato in presenza di un mercato
di borsa efficiente, poiché incorpora tutte le informazioni pubbiicamente disponiblli eg &1l
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risultato dell'attivitd di negoziazione svelta da operatori di mercato che riflettono le loro
previsioni e opinioni in merito alla redditivita, ai fivelll di rischio e ai potenziale di crescita
futura deile societd oggetto di valutazione. L'adozione di medie, ponderate per i volumi
scambiali, riferite ad un arce temporale sufficientemente ampio ha inoltre consentito di
attenuare I'effetto delie fluttuazioni dei titoli legate alia situazicne genarale dei mercati e di
mitigare gli effett? delia volatilita di breve periodo, pur riflettendo dati di mercato recenti.
Peraltro, dal momento che sul piano pratico raramente si verificane le ideali condizioni di
efficienza del mercato, & frequente, come nel caso di specie, applicare una plurafita di metodi
anche nella valutazione di societa quotate;

ii Metodo dei target price degh analisti, utilizzato dagli Amministratori come metodo di
controllo, elaborati a diverse date, ha permesso di considerare dati che, includendo a
aspettative di mercato circa I'eventuale verificarsi di eventi futuri, riflettano i potepi
intrinsechi. Infattl, nel contesto di volatilith dei mercati, possona verificarsi scost#m L
anche rilevanti tra il prezzo di scambio del titolo (desumibile dal Metodo delie Qu taz

Borsa) ed il relativo valere intrinseco. In tali circostanze, pud essere raglonevoleic NS
anche valori di mercato attesi per scadenze pill fontane e pil vicini al valore |ntm\
target price che, nella circostanza, sono stati utilizzati come vaiori di controltoin 3
posscno configurarsi come stime di valori di mercato potenzialmente raggiungibili iRg
arco di tempo al manifestarsi di certi scenari futuri o possonc anticipare condizion futDrech&f s
nen sono coerenti con la valutazione dell'azienda alla data attuale.

Le procedure descritte nella presente relazicne sono state da noi effettuate al solo scopo di
esprimere un parere sui metodi di valutazione adottati dagli Amministratori di Giglic Group per
determinare il Prezzo di Emissione delle azioni e pertanto non hanno alcuna validita per finalita
diverse, & non costituisceno in alcun modo una valutazione di merito suila opportunita economica
dell'operazione di Aumento di Capitale con esciusione del diritto di epzione, né tanto meno suile
motivazioni di tipo industriale, finanziario e gestionale dell'operazione stessa espresse nella
Relazione degli Amministratort di Giglio Group.

10. Limiti specificl incontrati dal revisore ed eventualt aitri aspetti di rilievo emersi
nell'espletamento del presente incarico

Come in precedenza evidenziato, nell’esecuzione del nostro incarico abbiamo utilizzate dati,
documenti ed informaziani forniti dalia Societd, assumendone ia veridicita, correttezza e completezza,
senza svolgere verifiche al riguardo. Parimenti non abbiamo effettuate una valutazione economica
defla Societd né dei beni oggetto di conferimento. Allo stesse modo, non sono state eseguite, sempre
perché estranee all'ambito del nostro incarico, verifiche efo valutazioni della validita e/o efficacia
dell'Accordo di Investimento e della Perizia ECO, non abbiamo effettuato analisi o valutazioni di natura
legale circa la congruita, le modalita e le tempistiche deil'operazione.

Con riferimento alle metodologie di valutazione uiilizzate e ai limiti incontrati, evidenziamo guanto
segue:

% il Metodo delle Quotazioni di Mercato risulta particolarmente indicato in presenza di socleta
con volumi scambiati elevat!, mentre nel caso in esame i titoli oggetto di valutazione
presentano un elevato furnover velocity ratio pur in presenza di una volatilita superiore alla
media del mercato e, quindi, il prezzo di tali fiteli petrebbe non rifletterne pienamente il
valore intrinseco, specie in presenza di una vofatilita del titole e dei mercati determinata
anche da eventi esterni alla Societa valutata; '
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= i metod] utilizzati sono basati, direttamente o indirettamente, sui prezzi di mercato di titoli
quotati, in un contesto di mercato che nei periodi considerati & stato caratterizzato da livelli
di incertezza e da fenomeni di turbolenza e volatilita; inoitre non st pud escludere che
Fevoluzione dei mercati finanziari possa condurre a valori di mercato non prevedibiii ad ogyi
ed eventualmente diversi da quelli utilizzati dagli Amministratori nelle proprie valutazioni.

Inoitre, evidenziama che le relazioni di revisione da noi emesse in data 9 aprile 2019 sul bilancio
d'esercizic e consolidate di Giglio Group al 31 dicembre 2018, includong un richiame di informativa
alla nota “35. Risultato delle attivitd destinate afla dismissione e dismesse” paragrafo “Operazione di
conferimento assets media” delle note illustrative del hilancio d'esercizio e consolidato, mentre la
relazione di revisione timitata da noi emessa in data 13 settembre 2019 su! bilancio semestrale
consolidato abbreviato di Gigfio Group al 30 giugno 2019 include un richiamo d'infermativa al
presupposto della continuita aziendale e alla valutazione delie attivita destinate alta dismissicne.

Infine, come evidenziato nella Relazione degli Amministratori, il Prezzo di Emissione delie azioni
ordinarie nell'ambite deil’ Aumento di Capitale e stato determinato dagli Amministratori tenuto anche
conto defle negoziazioni tra le parti che hanno portato alla sottoscrizione in data 12 settembre 2019
dell'Accorde di investimento.

11. Conclusioni

Sulla base della documentazione esaminata e deile procedure sopra indicate, tenuto conto della
natura e portata del nostro lavoro come indicati nella presente relazione, fermo restando quanto
evidenziato al precedents paragrafo 1C, riteniama che i metodi di valutazione adottati dagli
Amministratori sianoc adeguati, in guanto nelie circostanze ragioneveli e non arbitrari, e che gli stassi
sfano stati correttamente applicati, ai fini della determinazione del Prezzo di Emissione delle nuove
azioni di Giglio Group, pari ad Euro 3,50, nel'ambito delf’ Aumento di Capitale con esclusione del
diritto di opzione at sensi defl'art. 2441, sesto comma, del Codice Civile,

Milano, @ ottobre 2019

EY S.p.A.

(f%@(%o[“f‘““
/ -

Agostino Longobucco

(Socio)
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1. PREMESSA

1.1 Oggetto e finalith dell’incarice

1 softoscritto, Massimo Gramondi, nato a Cupeo (CN), il 26 agosio 1960, C.F.
GRMMSM60M26D2058 iscritto all'Ordine dei Dottori Commercialisti di Cuneo al numero 146 -
A sez. A, ha ricevuto, in data 2 settembre 2019, P'incarico dai soci della societd E-Commerce
Outsourcing S.r.l. (di seguito anche “E-Commerce Srl” o “Societa”) di procedere alla stima dek
valore delle quote della societd oggetto di conferimento E-Commerce Outsourcing S.r.l. nella
societd Giglio Group S.p.A. con sede in Milano (M), piazza Diaz, 6, C.F. P.IVA (07396371002
(di seguito anche “Giglio” o “Conferitaria”). a fronte della sottoscrizione del relativo avmenio di
capitale sociale, che verra stabilito di importo pari ad Euro 2.649.300,00, come meglio specificato
nel seguito.

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

dell’incarico ricevuto e sulle modaliti di determinazione del valore economico.

1.2 Premesse: i lineamenti dell’operazione

Premesso che:

e E-Commerce Outsourcing Sxl. & una societd a responsabilitd limitata attiva
principalmente nel settore della fornitura in ouisourcing di servizi di e-commerce, con sede
legale in Rho (MI), via Sesia 5, capitale sociale pari ad Euro 37.500,00 (trentasettemila
cinguecento/00) interamente versato, iscritta al Registro delle Imprese di Milano, Monza ¢
Brianza, codice fiscale e P. IVA 08576060969,

e Giglio & una societa quotata sut Mercato Telematico Aziopario organizzato ¢ gestito da
Borsa Italiana S.p.A., segmento STAR, ed & attiva prevalentemente nell'industria dell'e-
commezce di prodotit di moda di alta gamma.

o In data 24 luglic 2019, i soci di B-Commerce Stl e Giglio hanno sottoscritto una lettera di
intenti. avente la finalit, inter alia, di regolare, in via preliminare, i termini e le condizioni
relativi al conferimento dell'intero capitale sociale defla Societd nella Conferitaria, a fronte

della corresponsione in favore dei soci di E-Commerce Si (di seguito anche
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“Conferenti”), nell'ambito di un aumento di capitale della Conferitaria, di azioni ordinarie
della Conferitaria;

* tali condizioni sono stafe successivamente (rasposte 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 Srl da parte dei Conferenti nella Conferitaria nel contesto
dell'aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione ai sensi ¢ per gli effetti di cuj
all'art. 2441, comma 4 e 6, del Codice Civile che sari deliberato dall’assemblea
straordinaria di Giglio e sard sottoscritto da parte dei Conferenti mediante conferimento in
natura della totalith delle quote di E-Commerce Stl a fronte dell'emissione di complessive
n. 757.000 (scttecentocinquantasettemila) nuove azioni ordinarie di  Giglio in
considerazione del valore di Euro 3,50 (tre virgola cinquanta) ad azione;

# nell’ambito dell’operazione sopra descritta, ’art. 2343 del Codice Civile al comma 1,
stabilisce che “chi conferisce beni in natura o crediti deve presentare la relazione giurata
di un esperto designato dal tibunale nel cui circondario ha sede la societd, contenente la
descrizione dei beni o dei crediti conferiti, l'attestazione che il loro valore & almeno pari a
quello ad essi attribuito ai fini della determinazione del capitale sociale ¢ dell'eventuale
Soprapprezzo e i criteri di valutazione seguit?”. Tl successivo art. 2343-ter, ¢. 2, c.c. precisa
che “non & [...J richiesta la relazione di cui all'articolo 2343, primo comma, qualora il
valore attribuito, ai fini della determinazione del capitale sociale e dell'eventuale
sovrapprezzo, ai beni in natura o crediti conferiti sia pari o inferiove: {...] b) ol valore
risultante da una valutazione riferita ad una data precedente di non oltre sei mesi il
conferimento e conforme ai principi e criteri generalmente riconosciuti per la valutazione
dei beni oggetto del conferimento, a condizione che essa provenga da un esperio
indipendente da chi effettua il conferimento, dalla societd e dai soci che esercitano
individualmente o congiuntamente il controllo sul soggetto conferente o sulla societs

medesima, dotate di adeguata e comprovata professionalitd”.

tutto cid premesso, come gid menzionato nel precedente paragrafo, il sottoscritto & stato incaricato
di redigere una relazione giurata ai sensi dell’art. 2343-ter del Codice Civilé, i cui obiettivi e le cul

caratteristiche sono meglio descritti nei successivi paragrafi.

1.3 Obiettivi dell’incarico
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Obietlivo deliincarico & stimare il valore della totalitd delle guote della societa E-Commerce
Qutsourcing S.r.1., con riferimento alla data del 30 givgno 2019. Per valore (o fair value) si intende
quel valore che, in normali condizioni di mercato, pud essete considerato congruo per il capitale
economice di una socictd o di un ramo, valore che pud essere negoziato fra compratore & venditore
in condizioni di assolua liberta di agire ed in possesso di un ragionevole grado di conoscenza delle
condizioni di mercato ¢ dei fatti rilevanti connessi all’oggetto della negoziazione tependo in
considerazione tutti gli elementi significativi fino al momento del giuramento della presente
Perizia. Il valore generale rappresenta quindi un’ opinione, sostanzialmente razionale e dimostrabile,
connessa all’interpretazione professionale di una realtd complessa.

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

presente paragrafo rappresenta il valore dal capitale cconomico delia societd stessa.

1.4 Ipotesi e Limiti

It lavoro svolio e le conclusioni raggiunte nel presente documento devono essere interpretati alla
Tuce di quanto segue:

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

- Tanalisi & stata condotta considerando ’oggetio della valutazione in condizioni di normale
funzionamento; pertanto e valutazioni somo state effettuate non temendo conto della
possibilitd del verificarsi di eventi esterni di natura straordinaria o non prevedibili (nuove
normative di settore, ambientali o fiscali, operazioni straordinarie sul capitale) sulla base
delie informazioni pubblicamente disponibili o direttamente messe a disposizione dalla
Societd;

- le valutazioni sono state effettnate considerando come data di riferimento quefla del 30
giugno 2019;

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

informazioni utilizzate;
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- sono stati applicati metodi di valutazione comunemenie accettati dalla prassi e dalla dottrina
professionale;
- si ricorda, infine, che le condizioni dell’incarico non prevedono alcun aggiornamento dei

risultati ottenuti per eventi successivi alla data di emissione del presente rapporto,

1.5 Modalita di esecuzione dell’incarico

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

- analisi delle caratteristiche operative, economiche, patrimoniali e finanziaric della realtd
oggetto di valutazione;

- individuazione delle metodologie valutative ritenute appropriate al caso specifico nell’ambito
delle metodelogie comunemente accettate dalla prassi e dalla dottrina professionale e ritenute
idonee a rappresentare le caratteristiche economiche, patrimoniali e finanziarie caratterizzanti
la Societd nel suo complesso;

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

- applicazione delle suddette metodologie;

«  determinazione del valore delle quote della societa oggetio di conferimento;

- presentazione delle analisi svolte e delle conclusioni.

1.6 Documentazione utilizzata

Per lo svolgimento dell’incarico ei 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 detla Societa;

e Piano industriale 2019 — 2023 della Societa;

* Relazione tecnica delle attivitd di ricerca e sviluppo relativa all’anno 2016;

¢ Visura Camerale;

» Libri Sociali;

¢ Unici e Modello Irap 2016, 2017, 2018;
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& Dettagli contabili e informazioni relativi a talune voci di bilancio necessarie alla
determinazione del reddito netto della Societd, forniti dal CFO della Societd, dott. Daniele
Testa;

e Studio depominato “Luxury goods worldwide marker study, fall-winter 20187 redatto dalla
societd di consulenza Bain & Company;

e Report denominato “Giglie Group, the digital pariner of Italian brands” redatto da Midcap
Partners e datato 3 settembre 2019;

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

e Accordo di Investimento sottoscritto in data 12 seitembre 2019;

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

e Notizie e informazioni di dettaglio fornite dai responsabili della Societa.

1.7 Affidabilitd deile informazioni utilizzate

Affidabilita dei dati consuntivi

£ stata esamninata la documentazione sopra indicata e non sono emersi elementi di criticita tali da
destituire di fondatezza il sistema amministrativo-contabile, nonché 1'atfidabilitd dello stesso a
rappresentare in modo corretto 1 faiti di gestione.

E stato dato conto deliattendibilita:

. del sistema amministrativo dal quale sono stati estrapolati i dati oggetto di analisi;

. dei risultati del processo di controllo defla gestione;

. dell’adeguatezza della struttura organizzativa della Societd e del rispetto dei principi di
corretta gestione.

Dalle attivita di conitrollo svolte & stata rilevata I'atiendibilith dei dati ¢ delle informazioni rese
disponibili. Sulla scorta delle considerazioni anzi svolte riteniamo di potere fare affidamento sui
dat; contabili consuntivi, nei limiti e per le finalita che essi rivestono nell’ambito del presente
parere valutativo.

Questa conclusione conunque non deve in alcun modo essere considerata quale giudizio

professionale di revisione contabile dei suddetti dati.
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2. OGGETTO DELLA VALUTAZIONE

2.1 Cenni storici e generali della Societi

\

E-Commerce Outsourcing & una socictd costituita nel 2014, specializzata principalmente
sull’offerta di soluzioni evolute nell’ambito E-Commerce. 1 servizi offerti da E-Commerce
Outsourcing consentono alle aziende clienti di aprirsi a nuovi mercati nazionali ed internazionali,
vendendo on line i propri prodotti e servizi, fidelizzando la propria clientela, motivando la forza
vendita diretta ed indiretta, incentivando e premiando it trade.

La Societa apparteneva al gruppo Banzai (ora Eprice), principale operatore nazionale sul mercato
italiano dell'e-Commerce. La societd Banzai viene fondata nel 2008 da Paolo Ainio, imprenditore
italiano attivo nel business di internet da circa vent’anni. In questo contesto E-Commerce
Outsowrcing & la componente flessibile, focalizzata e specializzata nelle attivied BE-Commerce ¢
Incentive del Gruppo.

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

- Gedeone WEB S.rl. in liquidazione, con sede legale in Milano (MI), Corso Genova 6,
20123, iscritta al Registro delle Imprese di Milano, Monza e Brianza, codice fiscale n.
08256310965 titolare di una quota di nominali Euro 19.201,00 (diciannovemila
duecentouno/00), pari al 51,2% (cinquantuno virgola due percento) del capitale sociate della
Societa;

- Barni Carlo S.p.A., con sede legale in Busio Garolfo (MI), Via Arconate 63, 20020, iscritta
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 delta Societd;

- Parravicini Giorgio, nato a Milano (MI), il 30 maggic 1966, residente in Milano (M), via
Faicbenefratelli 22, 20121, codice fiscale PRRGRG66E30F205B titolare di una quota di
nominali Bure 1.800,00 (mille ottocento/00), pari al 4,8% (quattro virgola otto percento) del
capitale sociale della Societd;

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

- Canegrati Andrea, nato a Rho (M1) il 28 settembre 1980, residente in Pregnana Milanese
{M1), viale Lombardia 12, 20010, codice fiscale CNGNDREOP28H264K titolare di una
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quota di nominali Buro 750,00 (settecentocinquanta/00), pari al 2,0% (due percento) del
capitale sociale della Societa;

Fumagalli Marco, nato a Mariano Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano
(Svizzera), via Ceresio di Suvighiana 18, coddice fiscale FMGMRC70H27E951P titolare di
una quota di nominali Earo 562,00 (cinquecentosessantadue/00), pari all'l,5% (uno virgola
cinque percento) del capitale sociale della Societd;

Napoleone Marco Antonio, nate a Milano (MI} il 27 gennaio 1982, residente in Milano
(MI}, via Mauro Macchi 42, codice fiscale NPLMCN82A27F205D titolare di una quota di
nominali Buro 362,00 (cinguecentosessantadue/00), pari all'l,5% (uno virgola cinque
percento} del capitale sociale della Societa;

Testa Daniele, nato a Busto Arsizio (VA) il 31 dicerbre 1975, 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

settantacinque/00), pari al 5,0% (cinque percento} del capitale sociale della Societa.

1l Consiglio di amministrazione delia Societd & composto da guattro membri, nelle persone di:

Parravicini Giorgio, nato a Milano (MI) il 30 maggio 1966, domiciliato per la carica a Rho
(MI), via Sesia 5, 20017, codice fiscale PRRGRGO6E30F2058B, in qualitd di Presidente del
Consiglio di amministrazione;

Lembo Antonio, nato a Milano (M) il 3 dicembre 1968, domiciliato per la carica a Rho
(MI), via Sesia 5, 20017, codice fscale LMBNTNGS8TO3F205T, in qualita di
Amministratore Delegato;

Barni Luigi, nato a Inveruno (MI) I8 gennaio 1963, domiciliato per la carica a Rho (MI),
via Sesia 5, 20017, codice fiscale BRNLGUG3A08E3 13K, Consigliere;

Fumagalli Marco, nato a Mariano Comense (CO} il 27 giugno 1970, domiciliato per la
carica a Rho {MI), via Sesia 5, 20017, codice fiscale FMGMRCTOH27E951P, Consigliere.

E’ stato inoltre nominato un procuratore speciate, nella persona di Squellerio Lorena, nata a Milano

(MI) il 6 oftobre 1967, residente a Buccinasco {Ml). via Isonzo 20, 20090, codice fiscale
SQLLRN6TR46F205G.

Nel corso del 2018 1a Societd ha avuto 31 addetti (valore medio), di cui:

n. 7 quadri e
. 24 impiegati

oltre a n. 4 soggetii che collaborano stabilmente con la Societd in.gualitd di lavoratori autonomi.
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2.2 Descrizione dell’attivitd svolta dalla societi

E-Commerce Sl & uno dei piir importanti ouisourcer di servizi di e-commerce in Ttalia, con grandi
competenze nell’ambito della tecnologia in area e-commerce, il vero punto di forza della societa.
La Societd ¢ un E-Commerce outsourcer {come agente del cliente) e un E-Commerce integrator
{come consulente ai clienti per il supporto della loro gestione dell’E-Commerce) la cui attiviti &
basata sulla propria piattaforma software, sviluppata internamente.
L’Azienda ha inolire una struttura organizzata in modo tale da garantire le adeguate risorse alle
attivitd di ricerca, attraverso una rete di collaboratori professionisti e di personale tecnico gualificato
in grado di realizzare progetti con tempestivita e competenza.
La specializzazione sul campo le consente di rispondere alle richieste applicative piit complesse, con
progettazione e sperimentazione applicativa, finalizzata a realizzare soluzioni dedicate a risolvere
problematiche tecniche specifiche. In tal modo & in grado di cogliere e rispondere alle nuove
richieste provenienti dalla grande varietd dei settori di impiego degli strumenti informatici proposti.
E-Commerce Outsourcing & uno dei principali enabler del mondo E-Commerce, supportando le
aziende della GDO/GDS ad approcciare I'ambito della vendita digitale. In quest'ottica T'obiettivo
principale di un operatore della GDO/GDS & quello di rispondere alle esigenze del cliente con un
approccio omnicanale, garantendo alla propria clientela di migrare fra il canale online e il punto di
vendita fisico secondo le sue esigenze.
Grazie ad una consolidata esperienza nel seitore (& infatti dal 1999 che opera nel mondo dell’E-
Commerce) E-Commerce Outsourcing & in grado di costruire diverse soluzioni create e disegnate
appositamente sui bisogni e le necessitd del cliente, riuscendo cosi a far transitare nel corso degli
anni centinaia di migliaia di transazioni nel settore dell’elettronica, fashion, casalinghi, food e servizi
sulla propria piattaforma.
La Societd & stata pioniera nella omnicanalitd, rinscendo ad integrare vari modelli di business:
vendita on line, consegne al punto vendita, totem, supportare flash sales, wtilizzare coupon, etc. ¢
fornendo indistintamente servizi di tipo B2B, B2C, B2E.
Oggi E-Commerce Srl vanta svariate decine di relazioni commerciali, la gestione in outsourcing di
molii e-commerce e offre altresi molteplici servizi in cloud e soluzioni integrate di operativitd tra
sistemi, presentandosi cosi come un player completo, in grado di fornire/gestire in outsourcing ai
propri clienti i seguenti servizi principali:

* sito B-Commerce e relativi aggiornamenti (prodotti, prezzi, disponibilita);
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¢ ordini e customer care per consegne a domicilio;

e coordinamento della consegna nel Pdv,

e call center 18x0;

e logistica e spedizioni worldwide;

e fatturazione {anche conto terzi) & gestione dei pagamenti dei clienti;
¢ budget marketing;

¢ gviluppo strategico.

2.3 I servizi offerti

La societa & attiva nelle seguenti 3 linee di business:

1. E-Commerce
2. Loyalty ¢ Incentive Programs
3. Technology

PREMFESSE

La piattaforma ad oggi gestisce 3 tipologie di prodotti: standard (ad es. uno smartphone), prodotii
con taglia e colore (ad es. scarpe o abbighiamento), prodotti venduti in packs (lipicamente food).
Tale piattaforma, unitamente alle figure professionali che la gestiscono e la sviluppano, costitaisce
'asset fondamentale ¢ il vero valore aggiunto 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 df ricerca e sviluppo sulla piattaforma
si segnala quanto segue.

In un contesto di strumenti di vendita sempre pill eterogeneo e flessibile, il cliente moderno &
sempre pit esigente ed infedele e acquista attraverso tuiti i cenali di vendita. L’approccio
multicanale all’B-Commerce di E-Commerce Sl 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 e il punto di vendita fisico secondo le sue esigenze,
semplificando in modo significativo la circolazione dell'utente tra negozio e sito di commercic
elettronico.

L’ approccio multicanale di fidelizzazione di E-Commerce Srl comprende inolire anche strumenti
rivolti 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 postaisulla loyalty del trade. ](

~
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1l comparto tecnico della Societd si & dedicato nei precedenti esercizi anche alla creazione di
database specifici, unitamente all’affinamento ed efficientamento dei flussi operativi necessari a
gestire it crescente carico di output derivanti dalle soluzioni di loyalty e rewarding in continua
evoluzione.

La Societd ha inoltre completato Jo sviluppo di strumenti che consentono un’approfondita
conoscenza del cliente, raccogliendo dati statistici pet fa geolocalizzazione della clientefa rispetto ai
negozi fisici, la classificazione della tipologia di acquisti e della loro frequenza. Queste
informazioni risultano chiave nella gestione del business delle aziende clienti nell’ottica di
individuare wna strategia commmerciale multicanale e nell’ottimizzazione dell’operativitd delle
piattaforme E-Commerce sviluppate.

Seguendo un trend incrementale, la Societd si dedica con costante impegno a tematiche di ricerca e
sviluppo applicato mirate a creare nuovi prodotti e innovare gli esistenti, per consentire afle aziende
clienti di aprirsi a nuovi mercati nazionali ed internazionali, vendendo on line i propri prodotti e
servizi, fidelizzando la propria clientela, motivando la forza vendita diretta ed indiretta,
incentivando e premiando il trade,

E-Commerce si concentra nello sviluppo di strumenti evoluti per piattaforme di E-Commerce sia in
full outsourcing sia disponibili in modalitd cloud, che garantiscono un servizio completo per il
business, studiate ad hoc sulla specifica realtd aziendale.

Gli strumenti inizialmente sviluppati nel corso degli anni subiscono evoluzioni, per arrivare a
soluzioni via via sempre pilt integrate, in risposta alle esigenze flessibilitd e multicanalith dettate da
un mercato sempre pit dinamico e mutevole.

In quest'oitica la creazione di una seluzione di loyalty card & centrale e diventa il centro della
politica omnicanale di E-Commerce Stl.

La gestione multicanale richiede in particolare di:

- consotidare il complesse numero di informazioni e richieste che giungono dal cliente, via
web, telefono, fisso ¢ mobile, posta;

- gestire i diversi canali di vendita - internet, negozio, distributori - atiraverso politiche
commerciali e distributive di prezzo, di assortimento, iniziative promozionali e di comunicazione
integrate. Le attivitd di ricerca ¢ sviluppo relative alla realizzazione della loyalty card ominicanale
sono finalizzate allo studio e sviluppo di tutta la serie di applicativi che permettono una gestione
completa della card:

- Motore di Loyalty card;

- Ws esposti verso il sito internet o verso i negozi che consentono if caricamento dei punti;
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- Panncllo PdV, il pannello messo a disposizione dei negozi per I'emissione delle card, la
gestione dei punti, il controllo dell'anagrafica clienti e per le statistiche;

- Sperimentazione finalizzata all'integrazione con la piattaforma di E-Commerce tramite
T'utilizzo di code di messaggi su Rabbit MG.

I sistema di loyalty card che era gid operativo a livello embrionale da fine 2015, & stato fortemente
implementato delle features mancanti, soprattutto al fine di semplificarne l'operativitd quotidiana,
introducendo le specifiche funzionalita di seguito descritte:

- Pannello PDV _ possibilith di caricare le righe sconirino che possono portare
all’accelerazione dell’accumulo punti associati alla tessera loyalty;

- Pannelle PDV _possibilith di generare buoni in automatico sulla base degli acquisiti, usato
come motore marketing promozionale;

- Funzionalita di ricerca e verifica stato buoni;

- Costruzione di un motore di gestione campagne marketing che consenta ai singoli negozi di
contattare i partecipanti/cardisti che si sono registrati presso il proprid negozio via email o sms;

- Costruzione di un importante modulo statistico di business intelligence;

- Integrazione dei flussi con sistemi di fatturazione dei negozi, per la gestione automatica dei
punti e buoni;

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

- Miglioramenti dei web Services;

- Introduzione di buoni non spendibili sull’intera rete ma in un numero limitato di negozi;

- Geolocalizzazione del cliente (quando il cliente insevisce i dati, viene geolocalizzato in
modo da conoscere ka distanza cliente dal punto vendita pill vicino, informazione importante a
liveflo statistico per conoscere la distanza media dei negozi dai clienti).

Viene inolire svolto un attentissimo lavoro di valutazione procedure. E-Commerce Sl & infatii
gestisce milioni di card di scontrini che consentono accumulo punti. Il conseguente carico di output
richiede necessariamente lo sviluppo di database specifici, unitamente all’affinamento ed
efficientamento dei flussi operativi, anche valutando sul piano teorico e sperimentale il ricorso a
tecnologie diverse rispetto alle iniziali, per la continua ricerca di migliorate performance.

1 cliente moderno & intelligente, esigente, infedele e acquista attraverso tutti i canali di vendita. Le
vendite via web possono essere atlivitd indipendenti o il primo passo di una strategia commerciate
multicanale finalizzata ad attrarre ed entrare in una profonda relazione con i clienti. In quest’ottica

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

clientela & essenziale.
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All'interno della presente tematica, & stato condoetto lo studio per 1a costruzione del motore statistico
Bl (Business Intelligence}. Viene definifo vn set di report che permettono di comprendere
I'andamento del sistema di loyalty card, rignardanti 'andamento dell’emissione delle card,
I'emissione dei punti, il fatturato, gli statas. Bl consente di fornire ai negozi finalmente una serie di
dati sui propri clienti funzjonali alla valutazione del loro grado di fedelta (cohorte analysis), in
termini di ripetitivitd degli acquisti, correlazioni tra la tipologia degli acquisti, i reparti in cui si
concentrano ghi acquisti ¢ 1’ abitudine del cliente ali’acquisto di un determinato prodotto rispetto alla
tendenza ad acquisti diversificati e non ordinari.

Al contempo, ¢ studiato ed elaborato un sistema di sincronizzazione dei dati tramite Microsoft SSIS
e 5010 stati implementati numerosi report tramite SSRS.

La costruzione di Bl & assolutamente utile sia a BE-Commerce Quiscourcing per la creazione e
gestione efficiente della piattaforma sia al negozio per uwn’approfondita conoscenza del propr
clienti.

E-Commerce Outsourcing & inolfre atfenta anche allo sviluppo di evoluti sistemi per la
fidelizzazione ed incentivazione della forza vendita e del trade.

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

che coinvolgono community e consumator in esperienze sempre pill coinvolgenti.

E-COMMERCE
In sintesi, si riportano di seguito le principali caratteristiche e funzionalitd della piattaforma di E-
Commerce (gia in parte descritte nelle precedenti premesse) attraverso cui la Societa opera sono le
seguenti:

. Gestione web del sito E-Commerce;

. Catalogo prodotti e CMS: i due software costituiscono il backend del sito E-Commerce.
cataloge prodotti permette di inserire e codificare nuovi prodotti, modificare le
descrizioni, i prezzi e le disponibilitd dei prodotti, mentre il CMS permeite di gestire tutta

la parte di contenuti presente sui sito (banner, contenuti testuali , landing pages);
. Modulo call center: permette al call center di inserire ordini telefonici; questo modulo
uiilizza il carrello del sito E-Commerce ed & integrato nel modulo di gestione ordini;

. Medulo di gesiione ordini: permeite di gestire tutto il percorso dell’ordine, la

fatturazione, la spedizione, eventuale drop shipping ed eventuali resi;
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© Il modulo di gestione ordini, quello di call center e il catalogo prodotti sono multi tenant.
Quindi, ad esempio, lo stesso prodotto pud essere venduto su pid di un sito e il modulo

ordini pué ricevere ordim da pilt di un singolo sito;

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

dedicato,

E-Commerce Qutsourcing & inolire integrato con ConumandersAct, piattaforma che propone un
sistema di tagging universale attraverso un contenitore di tag: 1" Universal Tag Container.
Quest’ultimo permette agli utilizzatori non tecnici di gestire le soluzioni partner utilizzate su un sito
attraverso un’interfaccia web. Grazie a quesia interfaccia, un utilizzatore ¢ in grado di aggiungere,
eliminare, e interagire direftaments con qualsiasi tag senza bisogoo di modificare il codice del sito.
Ogni attivitd web marketing infatti & legata ad un'implementazione tecnica sw sito che ha o scopo
di tracciare utenti efo ordini. All'interno della piattaforma CommandersAct & gia presente una
libreria di tag e partner certificati.

Olire ad una rapida implementazione dei diversi partner marketing, lo strumento permefte uno
studio accurato delle performance di ogni singolo partner.

Infine, un ruclo 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
. Il negozio utilizza il pannellc web per confermare [a disponibilith delt’ ordine ricevato
- I cliente, una volta che il negozio ha confermato la disponibilits, riceve immediatamente
ed email e sms che gli comunicano che il suo ordine & pronto per i ritire
- Vengono schedulati dei processi di recall per contattare il cliente avtomaticamente in caso
di mancato ritiro
Quando il cliente va a ritirare I’ ordine:
- Tl negozio fornitore consegna I’ordine ed emette lo scontrino
- 1l negozio fornitore usa il pannello web per indicare che 'ordine & stato ritirato

- T cliente paga direttamente al ritiro del prodotto

LOYALTY E INCENTIVE PROGRAMS
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La Societa & leader in Italia nella gestione per conto dei pil importanti brand italiani nei servizi e
nel seitore dei consumer goods nel management di plani di incentivazione e fidelizzazione del
personale e dei clienti tramite i cataloghi premi, attivith completamente gestita in outsourcing,
dall’approvvigionamento della merce, alla gestione dei profili individuali, alla logistica. E-
Commerce Stl controlla oltre 12 milioni di profili, gestisce oltre 400.000 premi e consegna il 90%
dei premi entro 5 giorni dalla richiesta.
H module loyalty card & completamente integrato con il sito E-Commerce: il sito & 1'interfaccia per
1a gestione della card per il consumatore finale. Il cardista pud registrarsi sia online che offline, pud
scegliere se avere la card virtuale o fisica.
Effettuando il login sul sito pud accedere al suo profilo e:

- Verificare lo stato della card e il saldo punti;

- Richiedere un buone (convertire punti in buoni) e utilizzarlo per gh acquisti sia online che

in qualsiasi negozio collegato;

- Visualizzare tutto 10 storico ordini , sia online che offline.

Le APPs (IOS e Android) permettono di portare la card sempre con sé.

Eventuali negozi collegati al modulo possono operare attraverso un panncllo web (per registrare
nuovi wenti, cercare un cliente, visnalizzare 1o storico acquisti, 1 movimenti ¢ i saldo punti).

I negozi collegati possono inoltre, tramite il pannello (ora multilingua), gestire le informazioni
relative al negozio stesso: orari di apertura, posizione, aperture e chinsure straordinarie ecc..., e
programmare azioni marketing (via sms) sui propri client.

Il modulo loyalty comprende anche I'integrazione con I sistemi cassa dei negozi e un set complete
di Web Service,

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

¢ Sms.

3 1TMETODIDI VALUTAZIONE

3.1 1metodi di valutazione universalmente accettati
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B noto che le metodologie per valutare un’azienda sono molteplici, potendosi basare su criteri che
tengono conto sia dei flussi finanziari, sia del reddito, sia del patrimonio ovvero su altri criteri,
cosiddetti mristi, che danno rilevanza a un’opporiuna combinazione di carattere patrimoniale —
reddituate.

Nell’ambito dei criteri applicabili in regime di continuith nella pratica vengono generalmente

utilizzati 1 seguenti:

3.2 1i metodo patrinoniale

Tl metodo patrimoniale consente di giungere alla valutazione del capitale economico della societh
tramite la ri-espressione a valori correnti dei cespiti e di tutti gli elementi attivi e passivi del
patrimonio aziendale. Il valore defl'azienda (W) corrisponde. pertanto, al valore del patrimonio

netto rettificato (K} a valori correnti, in base alla seguente formula:
W=K

Tale metodo, che ha il pregio di consentire una stima del patrimonio aziendale oggettiva e
riscontrabile, si caratterizza per 1a 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 momento;

- di sostituzione, perché lipotesi di base & quella del riacquisto (o della riproduzione) 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 complesst:

- nei primi, non sono considerati ai fini della valutazione, i beni immateriali (salvo,
eventualmente, valori immateriali per cifre modeste o trascurabili, quali ad esempio disaggi su
obbligazioni, 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=Pn+(Rt-I)

metodo patrimoniale compless

S
P
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W=K=Pn+(Rt-I)+B

dove

W = valore del capitale economico

Pr = patrimonio netto contabile

Rt =  rettifiche al patrimonio netto contabile
I = effetto fiscale delle rettifiche

B =  valere dei beni immateriali

A proposito della valutazione di K dal punto di vista generale si puo osservare quanto segue:

. in linea di principio nessun tipo di valutazione viene in genere effettuato per i beni di natura
finanziaria (cassa, banche, clienti, fornitori, altri crediti e debiti), salvo rettifiche per realizzi o
esborsi in misura diversa da quella contabilizzata; questi valori saranno normalmente assunti in
base ai dati contabili;

L] la valutazione degli altri beni, con particolare riferimento a quelli materiali, viene basata su
dei criteri di realizzo in regime di continuitd aziendale, oppure attraverso una stima analitica a
valori correntt di sostituzione,

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

Daopo avere concluso tali operazioni, il patrimonio netto & rideterminato in base ai valori sostitutivi
di quelli contabili, generando la cosiddetta grandezza del patrimonio netto rettificato.

Resta a questo punto da determinare I'effetto fiscale relativo alle plusvalenze potenziali, se
espresse. Considerando che il realizzo di dette plusvalenze & meramente ipotetico, £ la probabiliti
& tanto pidl ridotta quanto pil detti maggiori valori sono relativi a beni difficilmente smobilizzabili,
in considerazione della loro natura e funzione all’interno dell’azienda (immobili stromentali e altri
beni produitivi), il calcolo del carico fiscale potenziale non dovra essere effettuato considerando e
ordinarie aliquote, ma potra essere effettuato utilizzando aliquote ridette che tengano conto:

1) della potenzialitd del realizzo di dette plusvalenze;

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

3.3 Tl metodo redditnaie

I metode reddituale fonda il proprio presupposto sulla capacita dell'azienda di generare un flusso

reddituale riproducibile nel futuro.
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1 valore del capitale economico (W) viene dunque stimato, sul piane quantitativo, come funzione
del reddito atteso (R).

Per cid che riguarda Porizzonts temporale di riferimento, entro it quale si stima che 1'azienda sia in
erado di produrre reddito, & anche possibile ricorrere alla durata indefinita.

In questo caso, il valore dell'azienda (W) equivale al valore attuale di una rendita perpctua di rata
costante (R), calcolata al tasso (i), determinato in base alla segueate formula:

W=R/1i

La configurazione del reddito (R) rilevante ai fini dell'applicazione del metodo in quesiione &
quetlo:

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

s edio, vale a dire quello che l'impresa & stabilmente in grado di produrre,

o normalizzate, depurato cioé dei fattori anomali rispetto all’andamento ordinario, in base a
criteri razionali e comunemente accettati dal punto di vista tecnico.

La determinazione del reddito medio prospettico deve partire necessariamente dai redditi prodotti
in un passato pit 0 meno prossimo, depurati sia da eventuali componenti siraordinari sia da altri
componenti non direttamente collegati alla gestione caratteristica, in modo da ottenere una sua
normalizzazione. Una volta oftenuta la serie storica dei redditi normalizzati e calcolato un valore
medio st dovrd valutare, prospetticamente. se essa sard mantenuta o subird aumenti o diminuzioni.
Si tratterebbe, in sostanza, di costruire dei conti economici prospettici, in modo da individuare un
reddito normalizzato attribuibile agli esercizi futuri.

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

Altri, pur riconoscendo la difficolta di otfenere risultati incontrovertibili, suggeriscono di utilizzare
un metodo empirico, che porti a configurare il reddito prospettico in base ai dati desumibili dalla
programmazione aziendale ovvero utilizzando criteri di proiezione che tengano conto anche della
realtd aziendale dei periodi pill recenti. Cosi facendo, si potrebbe costruire il reddito medio
prospettico prendendo a base, ad esempio, il reddito normalizzato degli vltimi tre esercizi e i

redditi nermalizzati prospettici dei due esercizi immediatamente futuri.
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I tasso di attualizzazione (i) utilizzato incorpora il compenso derivante dal semplice trascorrere
del tempo (sostanziatmente pari al rendimento riconosciuto ad attivita prive di rischio), ed altresi
l'adeguata remunerazione del rischio sopportato.

In particolare, il tasso di pure interesse, relativo agli impieghi di capitale a rischio mullo, &
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 e, pertanto, assunto netla sua configurazione di tasso reale.

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

~ condizioni generali: congiuntura economica, inflazione, situazione politico-sociate del paese
ecc.

— condizioni settoriali: strutiura del mercato di appartenenza, condizioni varie di instabilita del
settore, ecc.

— condizioni aziendali: soliditd patrimoniale, livelle e composizione dell'indebitamento, situazione
di liquiditd con annesse condizioni di pagamento e di incasso, variabilita dei rsultati operativi
della gestione, parco clienti, ecc.

La migliore dotirina suggerisce, per il settore 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’estremo
inferiore dell’intervallo, mentre a settori a rischio clevato corrisponde il tasso posizionato
allestremno superiore'.

Il metodo reddituale, pur trovando un limite nell'aleatorietd delle stime sulle capacita reddituali
dellimpresa che non sono altrettanto riscontrabili quanto le verifiche di valore corrente dei cespiti
che compongono il patrimonio sociale, & indispensabile ad integrazione € confronto di stime
effettuate con altri metodi, che spesso aftribuiscono, ingiustificatamente, maggior rilievo al

capitale investito piuttosto che alle capaciti reddituali future di quel medesimo capitale.

3.4 H metodo misto patrimoniale reddituale con attualizzazione del sovra reddito

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

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

1 8i farinvio a L. Guatri, M. Bini, La valutazicae delle azicnde, cd. EGEA, Milano,2011, pag. 169 tabella 7.10.
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dell'azienda, quanto la sua effettiva consistenza patrimoniale: la stima sard idonea, pertanto, a
riffettere ghi elementi di obbiettivita e verificabilith propri deli'analisi patrimoniale (valutazione
dell'attivo, ivi compresi i beni e 1 diritti, al netto dei capitali dei terzi investiti in azienda), senza
futtavia trascurare le attese reddituali, concettualmente pili rappresentative del valore economico
dell'azienda.

Il medesimo prevede, in concreto, la determinazione del valore del patrimonio netto della societa,
mediante la verifica della consistenza delle attivith investite in azienda, al netto delle
corrispondenti passivitd, a cui si aggiunge l'avviamento che rettificherd in aumento (goodwill) o in
diminuzione (badwill), il predetto valore patrimoniale.

L'avviamento rappresenta, in sostanza, la capaciti che viene riconosciuta all'azienda di generare
redditi futuri in grado di remunerare il capitale investito in misura maggiore (0 minore) rispetto al
rendimento offerto da investimenti alternativi. L.’avviamento secondo questa accezione & dato
dalla capitalizzazione a valore attuale del sovrareddito.

Un'azienda ha raggiunto la condizione di sovrareddito quando essa & in grado di produrre
stabilmente nel tempo un utile tale da remunerare convenientemente 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 dell'azienda che vi lavorano stabilmente, non si & gia
provveduto a spesare direttamente a conto ecONOMICO UL COIMPENSO per tale attivitd, In pratica, si
dovra determinare un salario dirczionale sempre nelle imprese individuali e, nelle societd, quando
non siano stati deliberati compensi aghi amministratori, ovvero quando si ritiene che questi, pur
deliberati, non coprano adeguatamente 1'impegno profuso ma solamente, ad esempio, l'impegno
meramente amministrativo. Un buon punto di riferimento potrebbero essere i valori determinati
dai contratti collettivi per livelli dirigenziali non elevati, aumentati di tueti gli accessori a carico

dell'azienda, in modo da ottenere un costo lordo. La formula utilizzata per ia valutazione € la

seguernte;
W=K+A

W = valore del capitale econorico dell'azienda;
K = valore patrimoniale (patrimonio netto rettificato come definito al punto 3.1);

A = avviamento, espresso dalla seguente formula:
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dove

i = tasso di remunerazione normale det capitale con riferimento al seftore produttive di appartenenza dell’azienda
oggello di valutazione (per la scelta di questo tasso vedasi le considerazioni effettuate nel paragrafo precedente):

R = reddito medio normalizzato prospettico (determinato come indicato al punto precedente);

a

n/i' = fattore di attnatizzazione per il calcolo di una rendita della durata di i anai al {asso i
n = numero di anni per 1 quali viene stimato il sovrareddito;

i’ = tasso di attualizzazione.,

L’avviamenio viene quindi considerato come il valore attuale di una rendita avente per rata il
sovrareddito come sopra definito. Si fa ciog lipotesi che il sovrareddito rappresenti 1a rata anmuale
posticipata di wna rendita periodica limitata & della durata di n anni, da costituire al tasso di
altualizzazione .

A proposito di n le convenzioni tra gli operatori attribuiscono a tale durata un valore minimo pari
a 3, ¢ cid guando l'avviamento & riconducibile a fattori soggettivi non irasferibili (qualitd proprie
dell'imprenditore e del gruppo dirigente che non seguono l'azienda presso la nuova proprietd); il
valore pud salire 2 un massime di 10 quando si ritiene I'avviamento dipendente da fattori oggettivi
(caratteristiche proprie del mercato, situazioni di monopolio, quality proprie dei prodotti, cessione
di marchi che identificanc il prodotto ecc.).

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

in 14 nel tempo, i valori di n possono giungere a 10 anni™,

Laitribuzione di un cormetto valore al tasso di atiualizzazione i* rappresenta probabilmente il
momento centrate del problema in esame. 1 criteri cui ispirarsi per operare la scelta possono essere
molteplici:

- alcuni autori suggeriscono di considerare i tassi relativi a finanziamenti nel periodo medio

lungo, eventualmente maggiorati opportunamente per considerare i rischi di impresa;

- altri suggeriscono di considerare i tassi di rendimento dei titoli pubblici;

2 Sirinvia a L. Guatri, M., Bini, La valutazione delte aziende, ed. EGEA, Milano, 2011, pag. 337 paragrafo “I modello misto con stima
antonoma del Goodwill”
3 8i rinvia a L. Guatri, M. Bini, La valatazione delle aziende, ed. EGEA, Milano,2011, pag. 337 paragrafo “Ii modello misto con stima
autonoma del Goodwill”
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- ancora non & infrequente l'uso del tasso di sconto in vigore al momento della valutazione o,

ancora, il prime/raie ABl (“ABI” — “Associazione Bancaria Haliana™).

In sintesi, quindi i ragionamenti pili convincenti per operare la scelta sono:

1. “i] tasso i* va inteso come puro compenso finanziario per il trascorrere del tenipo. E dungue un
mezzo per trasferire i valori dal tempo &, al tempo te: come tale & indipendente da problemi di rischio
specifico dell’impresa e si collega a parametri finanziari <<senza rischio>> {ad esempio, al tasso di
rendimento dei titoli dello Stato per corrispondenti durate); & dunque un tasso particolarmente contenuto;

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

<<maggiorazione per 1'investimento azionario>>",

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 quanto segue:

. 1a scelta del valore massimo di i°, conseguente al criterio di cui af punto 2, sta a significare
che I'investimento nell’azienda oggetto di valutazione & reputato a rischio relativamente elevato;
infatti il significato finanziario dell’ operazione pud essere cosi sintetizzato: il valore attuale della
rendita & tanto pid basso quanto pilt alto & il valore del tasso di attualizzazione; questo, in termini
aziendalistici, vucle dire che, tanto piti elevato & il rischio di impresa (tanto pil elevato deve
essere il tasso di attualizzazione) tanto pill basso & il valore dell'avviamento (tanto pil basso & il
valore attuale della rendita);

® a considerazioni progressivamente opposte si perviens se si giudica U'investimento sempre
meno caratterizzato da elevato rischio d’impresa.

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

precedono pud sembrare particolarmente soddisfacente.

Un metodo che atiua una mediazione tra i criteri patrimoniali e reddituali che comsente nel
processo valutativo di considerare tanto le prospettive di reddite dellazienda quanto la 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 seguente:

4 §i rinvia a L. Guatri, M. Bini, La valuiazione delle aziende, ed. EGEA, Milano,2011, p
autonoma del Goodwill” o

ag. 338 paragrafo “Tl modello misto con stima
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v & +2 R/i)

3.5 [Imetodifinanziari

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

Secondo tale impostazione l'azienda viene vista come una entitd propria che dispone di capitali
provenienti da finanziatori esterni. I finanziatori sono accomunati dal desideric di una
remunerazione sui valori investiti che soddisfi il profilo di rischio che hanno stimato essere
correlato all'attivitd 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 elaborato due diverse impostazioni teoriche per la determinazione del
"valore economico” di una entitd complessa come 'azienda;

- "levered analysis" che prevede la stima dei flussi di cassa disponibili per gli azionisti (al
netto della remunerazione per i capitali di terzi) e la successiva attualizzazione mediante un tasso

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

- “unlevered analysis” che prevede la stima dei flussi di cassa disponibili per tutti gli
investitori aziendalt (soci e creditori) e la 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 che rappresenta la remumerazione del capitale proprio {in tal caso &
necessaria la stima di un numero inferiore di variabili). Per determinare il valore economico del
capitale di rischio & 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 corplessivo
d'azienda dato dalla somma dei valori attuali dei flussi di cassa operativi (unlevered) o netti

{levered), generati dalla gestione nel petriodo prospettico successivo alla data di valutazione, e di

11 costo medio ponderato del capitale, 0 WACC (Weighted Average Cost of Capital), & inteso come if costo che l'azienda deve
sostenere per raccogliere risorse finanziarie presso soci e terzi finanziatori. Si tratta di una media ponderata tra il costo del capitale
proprio ed if costo del debito, con "pesi” rappresentati dai mezzi propti e dai debiti finanziari complessivi.
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un valore finale dell'azienda che dovrebbe rappresentare il possibile incasso, attualizzato ad oggi,

reatizzabile cedendo 1'azienda al termine del periodo prospettico considerato.

3.6 Moltiplicatore dell'EBITDA/EBIT

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

cessione o conferimento risulta essere quello del “moltiplicatore dell’EBITDA/EBIT™.

In particolare, il criterio empirico denominato "moltiplicatore dell EBITDA/EBIT", secondo cui il

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

Nella fattispecie 'applicazione di tale metodologia ha comportato l'atilizzo della seguente formufa:
W = (EBITDA x ¢}

dove:

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

ERITDA = flusso di EBITDA prospetiico medio 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 1l criterie di valutazione adottato

Sulla base delle informazioni suddette ¢ considerando le caratteristiche del)’ Azienda oggetto della
presente perizia e il settore in cui la stessa opera, si & ritenuto opportuno fare vso del metodo
reddituale nella sua variante con durata della vita limitata e determinazione del valore finale,
secondo la seguente formula;
n :

W= t=iR[- #(1+r) P+ TV« (T +8)™
dove:
W =valore del capitale economico dell'azienda;
Ri = reddili netti attesi nel periodo di proiezione esplicita del piano 2019-2023;
ke = costo del capitale proprio;
n = periodo esplicito di pianificazione (espresso in numero di anni, nel caso specifico n = 4,5 —si
attualizza al 30.06.2019);
TV = Terminal Value

La prima parte dell’equazione (¥, B; * (1 + k,)™9) & la sommatoria dei redditi attesi attualizzati
degli anni di pianificazione esplicita (2019-2023), mentre la seconda parte dell’equazione, che
rappresenta il Termingl Value, & il reddito medio sostenibile atteso per tutti gli anni successivi al

periodo di pianificazione espliciia (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 Societh oggetto di conferimenio ha oftenuto ed analizzato il piano industriale
2019-2023 redatto dal management di E-Commerce Stl.

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

documentazione messa a disposizione fino alla data del presente documento.

26
Relazione giurata di stima della Societi
E-Commerce Qutsourcing S.r.L (ex art. 2343-ter, ¢, 2 left. b, c.c.)



Si segnala che i primi due anni di previsione esplicita (2019-2020) sono stati stimati in modo
analitico, mentre il budget per il iriennio 2021-2023 & stato deferminato assumendo un tasso di
crescita della redditivitd dell’impresa pari al tasso di crescita medio della stessa nel triennio 2017~
2019, ovvero pari al 16%.

Dali’analisi della redditivitd stimata nel periodo esplicito, si nota in particolare il valore
dell’EBFTDA 2019 che si attesta sui medesimi livelli del 2018. Tale scelta deriva da un approccio
prudenziale del management in quanio nen & stato valorizzato U'impatto dell’attivita di ricerca ¢
sviluppo (in parte gia effettnata nel presente esercizio). Il valore dell’EBITDA degli esercizi
suceessivi al 2018 nen considera pertanto taic componente che molto probabilmente impatterd
positivamente sui bilanci della Societi, ma al momento non & staia riteruta quantificabile dai
redattori del Ptano Industriale.

I tasso di crescita delia redditivita nel periodo 2021-2023 del 16% e determinate su base storica
pare infine ragionevole e sostenibile se comparato ai tassi di crescita {(CAGR) del settore online. A
conforto di cid, dal reperi “Luxury goods worldwide market study, fall-winter 2018” predisposto da
Rain & Company, emerge un trend di crescita per il canale online nel periodo 2013-2017 pari al
+24%, e nel biennio 2017-2018 del +22% (ancorché lo studio sia riferibile al settore luxury).

Gli ammortamenti del periodo 2021-2023 sono stati ipotizzati costantemente in crescita, al fine di
riflettere gii investimenti che la Societd sard tenuta ad effettuare per tutto I'arco di utilizzo della
piattaforma.

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

Si riporta di seguito un estratto del piano 2019-2023, il quale riporta inoltre anche i valori

consuntivi relativi al 2017 e al 2018, oltre a2 mostrare 1’evoluzione di EBITDA ed EBIT, parametri

essenziali ai fini di questa valutazione.

273.838
1 13460€  14672€
2 16.572

Imposte 83.616 € 23,134 £ -_£ - € - €
¥
RISULTATO D'ESERCIZIO 208475 € 156.921 € 143.019€ 233.1885€  276.949€  329.797€ 393154 €
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Il costo del capitale proprio & stato calcolato in conformitd ad un approccio del tipo Capital Asset
Pricing Model, considerando "attuale struttura dei tassi d’interesse di mercato e dello specifico
settore di riferimento. In particolare, k. &€ composto dal tasso di rendimento nominale delle attivita
prive di rischio a cui si aggivnge un premio al rischio che rifletta la rischiositd del settore di
riferimento ¢ dei rischi specifici legati all’operativitad delle societd oggetto di valutazione. La

formula utilizzata per il calcolo & la seguente:

ke = Re + B » (Rypge — 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 iriennio 2016-2018), pari al 2,03%°;

£ = coefficiente di volatilita beta, calcolato come media dei beta di ua campione di societd operanti
in Europa nei settori (i) Retail (Online) e (i) Software (Internet), pasi a 1,037;

(Rixe — Ry) = premio medio di mercato per il rischio azionaric, ovvero rendimento differenziale
richiesto dagli investitori per un investimento in titoli azionari rispetto ad un investimento privo di
rischio; tale premio al rischio & stato individuato al 9,02%°;

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

4.4 La determminazione dei redditi netti normalizzati attesi

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

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

- proventi straordinari;

- oneri straordinari;

- plusvalenze;

- accantonamento svakutazione crediti;
- accantonamento magazzino,

- accantonamento f.do rischi;

- perdite su crediti.

SFonte: dt.tesoro.it/it/debito_pubblico/dati_statistici/principali_tassi_di_interesse/
7 Fonte: http:/www.damodaran.com
8 htip:twww.damodaran.com
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Si & voluto in questo sense normalizzare i risultaii degli esercizi presi in considerazione

limitandosi esclusivamente a quegli elementi di straordinarieta.

Al fine di determinare correttamente Pimpatto sul risultato dell’esercizio i valori delle rettifiche

sono gia stati espressi al netto del relativo carico fiscale.

2023

9] 2020 021
EBITDA 270.625 € 3743120 € 433.980 € 503,416 € 583.963 €
ERT H3.019 € 233.155¢€  276.94%€  329.797€ 393154 €
Componenti stracrdinari - £ - € - £ - £ - €
Normalizzazione dei componenti straordinari 143.019 € 233.155€  276.949€  3290.797¢  393.1M¢€

Aliri correttivi per la normalizzazione

accanionamento svalutazione crediti - € € € € €
accantonamento fondo rischi - € - £ - € - £ - €
perdite su crediti - € € € £ £

109.690 €

"I.mposte stimae su reddito normalizzato 39.902¢€ 65.030€ 77269 €

REDDITO NORMALIZZATO 163.117 € 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. Si
segnala, infine, che agli EBITDA 2019 e 2020 indicati nel piano industriale riportato al paragrafo
4.2 si & ritenuto opportuno risommare la componente riclassificata come “gestione straordinaria”,
in quanto riconducibili a componenti ordinarie e ricorrenti di reddito. La differenza ira EBTTDA
indicato in piano ¢ EBITDA da prospetto utilizzato per la normalizzazione ¢ da imputarsi pertanto
a tale riclassifica.

A completamento della predetta analisi, si segnala che il sottoscritto ha preso visione del report di
Due Diligence contabile e fiscale predisposto da Mascherpa e Associati, dal quale non sono

emerse criticita tali da influire sulla normalizzazione dei redditi oggetto del presente paragrafo.

4.5 La determinazione del Terminal Value

1 redditi netd attesi calcolad, che dovranno essere attualizzati 2l tasso Ke sopra definito, non si
esauriscono al termine del periodo di previsione esplicita, in quanto 1'azienda continuera a
generare reddito anche oltre tale limite iemporale.

1l calcolo del TV ha pertanto lo scopo di tener conto di tutti quei redditi che F'impresa sard in

grado di generare stabilmente nel lunge periodo, oltre il periodo esplicito di previsione.
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Uno degli approcci piti utilizzati nella pratica & quello che determina il TV come valore attuale di
un reddito normale “a regime” che, solo per finzione, & ipotizzato replicarsi in perpetuo dall’anno

n in avanti, ed & calcolato mediante Ta seguente formula:

R,

TV =
ke'—g

dove:

R = reddito medio sostenibile atteso dopo il periodo di pianificazione esplicita;

g = tasso di crescita di lungo periodo atteso, impattante sui redditi dopo il periodo di pianificazione
esplicita.

Con riferimento al reddito “a regime” & stato considerato il reddito netto normalizzato medio degli
ultimi due anni di previsione esplicita del Piano Industriale, ossia il 2022 e 2023, pari ad Euro
260.624.

1l tasso di attualizzazione utilizzato & invece il medesimo applicato ai redditi di periodo, individuato
nel 11,32% sulta base delle considerazioni svolte precedentemente.

Per quanto riguarda la determinazione del tasso di crescita g che & possibile mantenere nel medio-
lungo periodo, lo 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

W= 11,32%-3%

=3.132.272 ¢

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

paragrafo.

4.6  La determinazione del valore (W)

Tutto quanto sopra premesso, il valore W, mediante 1’applicazione del metodo analitico reddituale

duale, risulta in prima approssimazione pari ad Euro 2.665.062, come di seguito esplicitato.

210 ) s b 2021 3022 2023 | Tominal
) ) . o o [ . ) . alie
Risultato
d'esercizio atteso 103.117 ¢ 168.105 € 199.680 € 237784 € 283464 € 3132272 €
Tasso di
attualizzazione ke 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% 11,32% i1,32%
30
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Fattore di

attualizzazione 0,947790237  0,851405972  0,764823377  0,687045084 0617177489 0617177489
Reddito netto
attualizzato 97.733 € 143.125 € 152.720 € 163.368 £ 174.948 € 1.933.168 €

Tale valore deve essere rettificato per 1'importo degli oneri fiscali calcolati sulle plusvalenze latenti.

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. Nella presente valutazione si & ritenuto
opportunc ipotizzare carichi fiscali sulle plusvalenze ad aliquota ridotta di 1/3 (8%).

$i espongono nel seguito i calcoli effettuati.

EV 2.665.062 €
PN 30.06.2019 912.163 €
Plusvalenza latente 1.752.899 €

Fondo imposte latenti (8%) 140,232 €

Sulla base del parere valutalive sopra esposto, si ritiene ragionevole determinare UEnterprise

Value per Euro 2.524.830.

4.7  Analisi di sensitivita

Di seguito si riporta un’analisi di sensitivita riferita al valore (W) della Societa, il cui valore ¢ stato
individuato in Euro 2.665.062 nel precedente paragrafo, in relazione alle due principali variabili
considerate nella predisposizione della valutazione con il metodo reddituale. In particolare, la
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, considerando 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 sone in migliaia di euro.
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Ke +/- 0,1%
T1L,02%  TL12% I1L,22%  11,32%

a2 14,52% 11,62%

g +/-0,1%

2943 28891 2837 2787 27300 2693 24

2.995 2.939 2.885 2.833 2.784 2.736 2.689

Dal confronto dei valori riportati nella tabella si pud notare come gli scostamenti nel valore della
Societd siano relativamente bassi nell’intorno del dato di riferimento, confermando la scarsa

sensibilith del modello valutativo ai fattori considerati, a riprova dell’attendibilith dei risultati

oftenuti.

4.8 1l metodo dei multipli di mercato

L’applicazione del metodo in esame si articola nelle seguenti fasi:

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

2. Scelia dei muliipli significativi: in quesia sede si sono scelil i seguenti, utilizzati pii
frequentemente per le valutazioni d’azienda: (i) EV/EBITDA, rapporto tra enterprise value ¢
margine operativo lordo; (ii) EV/EBIT, rapporto tra enferprise value e reddito operativo.

3. Calcolo dei multipli prescelti per le societd del campione: in generale i multipli vengeno
calcolati sulla base dei dati finanziari dell’anno corrente e di quelle successivo, tuttavia &
possibile scegliere intervalli temporali diversi in base alle specifiche realid del settore e del
contesto di valutaziope. In questo caso, sono stati utilizzati i mulipli calcolati su 2019 ¢
2020.

4. Applicazione dei multipli alla societh oggetto di valutazione: i rapporti cosi ottenuti seno
applicati alle grandezze economiche, patrimoniali ¢ finanziarie delfa societd che si intende

valutare.
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1l campione di tiferimento utilizzato per il calcolo dei multipli & it seguente”:

I multipti medi del campione sono pertanto:

' MULTIPLI CAMPIO

EV/EBITDA 2019 26

EV/EBITDA 2020 18
EV/EBIT 2019 47
| EV/EBIT 2020 31

Applicando tali multipli alla Societa, si ottengono i seguenti risultati:

. '_-"E-Cunm}efc.e .:C.)ul'smi.r'c:ing'Srl' N ]
EBITDA 2019 270,625 €

EBITDA 2019 x multipio campione 6.965.897 €
EBITDA 2020 374120 €
EBITDA 2020 x multiplo campione 6.838.919 €
MEDIA 6.502.408 €

7 ElComimerce Outsourcing Srl :'.
EBIT 2019 154310 €

EBIT 2019 x multiplo campione 7317383 €
EBIT 2020 245503 €
EBIT 2020 x multiplo campione 7.605.692 €
MEDIA 7.461.537 €

Al valori determinati come sopra illustrato, nella prassi & solito applicare un fattore di sconto per
tenere in considerazione le differenti caratteristiche della realtd oggetto di valutazione. In
particolare, in considerazione (i) delle dimensioni pil ridotte della Societd rispetto a quelle del
campione di societd comparabili e (ii) del fatto che, al contrario delle peers, la Societd opera
esclusivamente sul mercato domestico 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

9 La scelsa del campione di riferimento e i valori jodicati sono forniti da MIDCAP Partners — Louis Capital Markets, 05
settembre 2019 o e
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60%, che tenesse conto appunto di questa differenza dimensionale e qualitativa. A supporto di tale
scelta, si illustra di seguito una tabella che compara i margini EBITDA/ricavi ¢ sales growth di E-

Commerce Outsourcing Stl con quelli medi del campione.

E-Commerce
Qutsourcing Srt

EBITDA/ricavi 2019 2,03% 7,710% -73,66%
EBITDA/ricavi 2020 2,54% 9,00% -11,80%
Sales growth 2019 11,02% 18,10% -39,11%
Sales growth 2020 10,46% 16,70% -37,37%

Media campione © Scostamento-

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

- spl’EBITDA pari a 2.760.963;

- sull’EBIT pari a 2.984.615.

In conclusione, il range valutativo di riferimento dell’Enterprise Value di E-Commerce Stl, sulla

base del metodo dei multipli di mercato, & compreso tra Buro 2,760.963 e 2.984.615.

4.9  La posiziene finanziaria netta

Al fine di determinare il valore della Societd oggetto di conferimento & necessario sommare
algebricamente la posizione finanziaria netta (“PFN") di E-Commerce Stl. Tale grandezza & definita

come somma delle attivita e delle passivita finanziarie che penerano interessi espliciti.

La PFN della Societa alla data di riferimento (30.06.2019) del presente documento & stata stimata in
Euro 883.990, cosl come emerge dalla situazione patrimoniale a tale data predisposta dalla Societd.
Tuttavia, ai fini del presente documento, & necessario tenere in considerazione quanto previsto
dall’Accordo di Investimento sottoscritto tra Giglio e i Conferenti nel quale, all’articolo 3.6
(Impegni rispetto alla disponibilita di cassa ¢ al capitale circolante netto) & stabilito quanto segue:
“Le Parti si danno atto e convengono che l'attribuzione delle Nuove Azioni a fronte delle Quote &
stata convenuta assumendo che alla Data di Esecuzione (la data di sottoscrizione dell’atto di
conferimento, ndr) — e pertanto i Conferenti si impegnano a fare si che — alla Data di Esecuzione, e
Senzd pregindizio di quanto previsto al successivo Paragrafo 4.1.2;
la Cassa alla Data di Esecuzione sia pari ad almeno Enro 200.000,00 {duecentomilarf0)”.
1l medesimo Accorde di Investimeﬁto definisce la “Cassa alla Data di Esecuzione™ come segue:
“significa la somma algebrica delle seguenti poste:
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(+) disponibilita liquide alla Data di Esecuzione (ATTIVO C IV)

{+) crediti commerciali scadwii alla Data di Esecuzione (se incassati entro 90 giorni dalla Data di
Esecuzione), con espressa esclusione dei crediti nei confronti di Gest Due S.p.A.

() debiti commerciali scaduti (anche se non saldati) alla Data di Esecuzione, purché non oggetio
di contesiazione da parte della Societd, con espressa esclusione dei debiti nei confronti di
Grancasa Sp.A. e Gest Due Sp.A”. Si precisa inoltre che la Societa non espone, alla data del

30.06.2019, debiti finanziari o verso istitati di credito di entitd significante.

Alla luce di tulto quanto sopra esposto e in particolare della previsione contrattuale contenuta
nell’art. 3.6 dell’ Accordo di Investimento, si ritiene di dover prudenzialmente considerare, ai fini

del presente documento, una PEN di E-Commerce Sl pari ad Euro 200.000,00.

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

4

Sulla base di quanto precede, si ritiene ragionevole determinare delle quote di E-Commerce Srl in

Euroe 2.724.830.

Fkk

Garanzie e indennizzi

Ai fini del presente documento e con 1 obiettivo di conferire ulteriori elementi a supporto delle
valutazioni effettuate e dei valori individuati in precedenza, si precisa che nell’Accordo di
Investimento siglato tra Giglio e i Conferenti, questi ultimi hanno rilasciato talune specifiche
dichiarazioni e garanzie a favore delta Conferitaria (1if. articolo 6 dell’ Accordo di Investimento).
Fra queste, possono essere citate quelle relative alla redazione e approvazione dei bilanci 2017 ¢
2018 in conformiti alle norme di legge e ai principi contabili previsti dalla normativa italiana
(paragrafo 6.1.5); all’assenza di debiti o passivitd nei bilanci e nella situazione patrimoniale della
Societs al 30 giugno 2019 diversi da quelli gia riflessi negli stessi (paragrafo 6.1.6); al fatto che la
Soctetd ha sempre operato nel rispetto delle leggi fiscali applicabili e ha sempre adempiuto
puntualmente ¢ completamente a tutti gli obblighi in materia fiscale, ivi incluso il tempestivo
versamento delle imposte dovute (paragrafo 6.1.15); a tutte le normative di riferimento in ambito
previdenziale e in materia giuslavoristica (paragrafo 6.1.16).

Tali dichiarazioni ¢ garanzie sono oggetto di una specifica clausola di indennizzo ai sensi della
quale “i Cowferenti si impegnano, pro quola € con espressa esclusione di gualsivoglia

jii-Peidita effettivamente sostfyura

-

responsabilita solidale, a risarcire e tenere indenne Gigli
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o sofferta dalla Societa e/o da Giglio derivante dalla violazione, difformité o non corrispondenza al
vero, incorrefiezza o carattere fuorvignte delle dichiarazioni e garanzie di cui al precedente
Articolo 67 e che “I'adempimento dell’obbligo di pagamento dell’ Indennizzo ai sensi del Paragrafo
7.1.1 dovra essere eseguito dai Conferenti entro e non oltre 30 {trenta) Giorni Lavorativi dalla data
in cui la Perdita (i) sia stata espressamente viconosciuta per iscritto dai Conferenti, ovvero {ii) sia
state accertata con pronuncia giudiziale anche provvisoriamente esecutiva, ovvero (iii) qualora si
trasti di pretese di terzi, sia stata pagata dalla Societi a seguito di sentenza o provvedimento mumiti
di formula esecutiva ovvero transazione fra le parti in causa™ (rif. Articolo 7 dell’ Accordo di
Investimento).

In aggimta a tatto quanto sopra esposto il sottoscritto, a ulteriore garanzia delle conclusiont
raggiunte, come gid menzionato, ha preso visione del report di Due Diligence contabile e fiscate

effettuato sulla Societd da Mascherpa e Associati.

4.10 1 valore del 100% di E-Commerce Quisourcing S.r.1.

Il valore economico di E-Commerce Outsourcing S.r.l. & stato quindi determinato come somma
algebrica dei redditj netti attualizzati, attesi nel periodo esplicito di previsione (€ 731.894), del
terminal value attualizzato (€ 1.933.168), al netto dell’ effetto fiscale (€ 140.232) e della posizione
finanziaria netta della Societa (positiva per € 200.000).

Questo procedimento ha determinato il vatore complessivo della societd E-Commerce Outsourcing
S.r.L di Euro 2.724.830.

Si precisa infine che tale valore & stato confermato dalla valutazione effettuata con 1a metodologia
di conirollo, ovvere con il metodo del moltiplicatore dell’EBITDA/EBIT, olire che dai termini e
dalle condizioni economiche formalizzate tra Giglio ¢ i Conferenti nell’ Accerde di Investimento

siglato in data 12 settembre 2019,

5 CONCLUSIONI

5.1 La valutazione
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Il sottoscritto, dott. Massimo Gramon_di, alla luce delle considerazioni, delle valutazioni e delle
risultanze esposte nella presente relazione e tenuto-conto deilc finatita e della natura dell’incarico
assegnato,
determina
il valore delle quote della societh E-Commerce Outsourcing Sl in un importo, dopo
" arrotondamenti, pari a Euro 2.720.000,00 ¢
attesta

ai sensi e per gli effetd di cui all’art. 2343-ter, comma 2°, lettera b, del Codice Civile, che it valore
del 100% delle quote della societd E-commerce Outsourcing S.rl. alla data del 30.06.2019, ¢
almeno pari a quello ad esse attribuito ai fini della determinazione deil’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 Euro 3,50 ad azione per un totale di Euro 2.649.500,00.

Cuneo. 16/09/2019

Il Perito s
: LR O tmy 9/(
\ c,Q/\-—\/ > "
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NOTAIO MARTINELLI
12100 CUNEO - VLE DEGL ANGEL), 11 - TEL 171.034575
Utficio sesendaric:

12037 SALUZZD - VIK BAGNI, 14G - TEL 0175.277044

Numero 201624 del repertorio.

VERBALE DI ASSEVERAZIONE
REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemiladiciannove, il giorno sedici del mese di settembre;
- 16 settembre 2019 -
in 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 d
Distretti Notarili riuniti di Cuneo, Alba, Mondovi e Saluzzo;
E' COMPARSC
- GRAMONDI dr. Massimo, nato a Cuneo il 26 agosto 1960, residente in Pev
ragno, via G. Abate numero 28,
C.F.: GRM MSM 60M26 D205B;
. iscritto net Registro dei Revisori Contabili con D.M. 12 aprile 1895 - G.U. n.
bis del 21 aprile 1995 - 4* serie speciale - a pagina 371, al numero 28889;
. iscritto all'Aibo dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili della Provi
cia di Cuneo al numero 146/A;
delia cui personale identita io Notaio sono certo;
il quale mi ha presentato la relazione che precede, estesa su 37 {trentasette) p
gine di 19 (diciannove) fogli staceati, chiedendo di asseverarla.
Al che aderendo io Notaio ammonisco ai sensi di legge il Comparente, il qua
presta la prescritta dichiarazione di impegno, ripetendo la formula:
"CONSAPEVOLE DELLA RESPONSABILITA' MORALE E GIURIDICA A
SUNTA NELLO SVOLGIMENTO DEL MIO INCARICO, MI IMPEGNO DI ADE
PIERE AL MIO UFFICIO SENZ'ALTRO SCOPO CHE QUELLC DI FAR BENE
FEDELMENTE CONOSCERE LA VERITA'".
Del che io Notaio ha ricevuto il presente verbale, da me letto al comparente e d
medesimo meco sottoscritto alle ore diciassette e minuti cinquantacingue, este
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 all'operazione di aumento di capitale con esclusione det diritto di oprione, ai sensi dell'articolo 2441,
comma 4, primo periodo, del codice civile, da liberarsi mediante il conferimente in naiura delle quote rappresentanti
il 100% del capitale sociale di E-Commerce Outsourcing S.x.1.

redatto ai sensi dell'art. 70, comma 6, del Regolamento adottato dalla CONSOB con delibera n. 11971 del 14
maggic 1999 (“Regolamento Emittenti”), e secondo i criteri generali dell'Allegato 3B, del medesimo Regolamento.

Documento Informative reso disponibile il 16 ottobre 2019

Documento informative messo a disposizione del pubblico presso la sede legale di Giglio Group Sp.A. (Milano,
Pigzza Diaz, 6), sul sito internet di Giglio Group S.p.A. hitpx fiwww giglin.orgd nonché sul meccanismo di sioccaggio
autorizzato EMARKET STORAGE www.emarketstorage.com.



DATI DI SINTESI PRO-FORMA CONSOLIDATI E INDICATORI PER AZIONE RELATIVI A GIGLTO
GROUP E A E-COMMERCE OUTSOURCING S.R.L.

SINTESI DEI DATI CONSOLIDATI PRO-FORMA E DEI DATI PER AZIONE AL 30 GIUGNO 2019

Di seguito sono riportate due tabelle che mostrano la comparazione tra alcuni dati di sintesi patrimoniali ed
economici consolidati storici del Gruppo ¢ i medesimi dati conselidati Pro-Forma al 30 giugno 2019, predisposti
in conformits ai principi contabili internazionali IFRS (come definiti infra) ¢ includendo E-Cominerce Outsourcing
S.rl.

Le informazioni di sintesi riportate qui di seguito sono state estratie dai Prospetti Consolidati Pro-Forma riporiati
nel Capitole 5 def presente Documento Informative ¢ devono essere lette conginntamente alla descrizione defle
ipotesi ¢ dei criteri utilizzati per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma e delle altre informazioni ivi
contenttie. :

Situazione patrimoniale - finanziaria Giglio Group Rettifiche - Giglio Group

consolidata (valori in migliaia di Euro) 30 gingno 2019 Pro-Forma 30 giugne 2019
storico Pro-Forma
Totale attivita non correnti 18.622 2.202 20.824
Tatale attivitd correnti 26.944 3,638 30.582
Attivita destinate alla dismissione 18.804 - 18.804
TOTALE ATTIVO 64.370 5.840 70.210
Totale Patrimonio Netto 5.165 2.649 7.814
Totale Passivitd non correnti 11.018 459 11.477
Totale Passivita correnti 39.029 2,732 41.761
Pas_swﬁa d1rett_am§ntAe associate ad allivita 0158 _ 9153
destinate alla dismissione
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO 64.370 5.840 70.210
Counto economico consolidato (valori in migliaia  Giglio Group Rettifiche Giglie Group
di Euro) 30 giugno 2019 Pro-Forma 30 gingno 2019
storico Pro-Furma
Ricavi totali 17.847 2.953 20.800
Risultato operativo {1.168) 111 (1.057)
Risultato netto delle attivita destinate a contimare (2.360) 47 (2.313)
Risultato nette del periodo 3.128) 47 (3.081})
Dati per azione Giglio Group Rettifiche Giglio Group
(in Euro) 30 giugno 2019 Pro-Forma 30 giugno 2019
storico Pro-Forma
Risultato netto del periodo per azione (0,1950) 0,0621 (G,1834)
Patrimonio netto per azione 0,3220 1,1427 0,4652
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PREMESSA

1l presente Documento Informative & stato redatte ai sensi dell'articalo 70, sesto comma, del Regolamento Emittenti,
al fine di fornire agli azionisti di Giglio Group un quadro informativo relative aila proposta di aumenic del capitale
sociale a pagamento, ai sensi dell'art 2441, quarto copuma, primo periode, del Codice Civile, da sottoscriversi
mediante conferimento di beni in natura e, quindi, con esclusione del diritio di opzione, a fronte dell'emissione di n°
757.000 azioni ordinaric, al prezze unitario di Buro 3,5, di cui Buro 3,3 a titelo di soviapprezzo, per un controvalore
totale, comprensivo del sovrapprezzo, pari ad Euro 2.649.500,00.

L'aumento di capitale sard riservato ai seci di E-Commerce Outsourcing S.r.1., con sede legale in Rho (MI), via Sesia
5, capitale sociale pari ad Euro 37.500,00 intcramente versato, iscritta al Registre delle Imprese di Milano, Monza e
Brianza, codice fiscale ¢ P. IVA 08576060969 ("ECO"), in proporzione alle quote del capitale sociale dagli stessi
detemiic, in quanto verra liberato medianie il conferimento in natura del cento per eento delle quote de! capitale sociale
di ECO {le “Quote™).

Registro delle Imprese di Milano, Monza e Brianza, codice fiscale n. 08256310965,

. et |
(2} Barni Carlo 8.p.A., con sede legale in Busto Garclfo (MI}, Via Arconate 63, 20020, iscrit}éigzs-'
Imprese di Milano, Monza ¢ Brianza, codice fiscale n. 10635290157, N

(3} Parravicini Giorgio, nato a Milano (MI), il 30 maggio 1966, residente iz Milano (MI), via Fatebenefratelli
22, 20121, cedice fiscale PRRGRG66E30F205B;

(4} Cuccarese Vincenze, nato & Stigliano (MT) il 30 agosto 1980, residente in Sesto San Giovanni (M}, via
Podgora 60, 20099, codice fiscale CCCVONSOM301954F;

(5} Cancgrati Andrea, nato a Rho {MI) il 28 setiembre 1980, residente in Pregnana Milanese (MI), viale
Lombardia 12, 20019, codice fiscale CNGNDRB0P28H264K;

(6} Fumsgalli Marco, nato a Marianc Comense (CO), residente in Ruvigliana-Lugano (Svizzera), via Ceresio di
Suvigliana 18, codice fiscale FMGMRCTOH27ES51P;

(7} Napoleone Marco Antonio, nato a Milano {MI) il 27 gennaic 1982, residente in Milano (MI}, via Mauro
Macchi 42, codice fiscale NPTLMONE2ZA27F2050;

(8) Tesia Daniele, nato a Busto Arsizio (VA) il 31 dicembre 1975, residente in San Bartolomé de Tirajana (Las
Palmas), Calle Puerte del Carmen 33 (Spagna), codice fiscaleTSTDNL75T31B300Y.

L'Operazione sara sottoposta all'approvazione dell'assemblea degli azionisti di Giglio Grovp convocata in sede
straordinaria per il giorno 31 ottobre 2019, alle ore 14:30, presso la sede legale della Societd in Milano, in piazza Diaz
n. 6, in unica convocazione, per defiberare sul seguente primo punte all'ordine del giorne:

1. “Proposta di aumento di capilale spciale inscindibile e a pagamento per un importo complessive pari ad Euro
2.645.500,00 (i cui newinali Euro 151.400 e il vestante a sovrapprezzo), con esclusione del diritte di opzione, ai
sensi del'articolo 2441, comma 4, prime periode, del codice civile, con emissione di n® 757.000 azioni ordinarie, al
prezzo unitario di Euro 3,5 (di cwi Bwro 3,3 a fitolo di sovrapprezzo), een godimento regolare e aventi le medesime
caratteristiche di quelle gid in circolazione alla data di emissione, da liberarsi mediante il conferimento in natura
delle quote di E-commerce Ouisourcing Sl da parte di tutti § soci defla’ medesima. Conseguente modifica
dell’articols 6 dello statuto sociale. Deliberaziont ineventi ¢ conseguenti.”




T termini e le condizieni preliminari dell'Opcrazione sono gid stati oggetto di un comunicato stampa diffuso da parte
della Societd in data 13 scitembre 2019,

Per ulteriori dettagli sui termini e condizioni dell'Operazione si rimanda ai Capitoli 2 & 3 del presente Documento
Informativo.




DEFINIZIONI

Accordo di Investimenio

Accorde di Conferimento
Media

Anmento ¢ Capitale

Aumento Riservato
Conferimento Media

Closing Conferimento Mediza

Codice Civile

Condizioni Sospensive
Accordo di Conferimento
Media

Indica l'aceordo di investimento, nonché i relativi allegati, sottoscritto tra
Giglic Group e tutti i soci della societd ECO in data 12 settembre 2019 ed
avente ad oggetto il conferimento in natura in Giglio Group delle quote
rappresentanti il cento per cento del capitale di ECO.

Indica Faccerdo sotieseritto in data § lughio 2019 tra Giglio Group, Vertice
160 ¢ Squirrel avente ad oggetto it conferimento in Vertice 360 della
Divisione Media.

Indica l'aumento di capitale sociale inscindibile ¢ & pagamento per un

conferimento in natra del cente per cento delle quote di ECOY]
tatt] i Conferenil. h

Indica ’aumesnte di capitale riservato del wvalore nominale di Earo
1.136.263,62 con emissione di n. 1.136.363.620 azioni, rappreseniative,
alla data del Closing Conferimento Media, di non meno del 5,95% del
capitale sociale di Vertice 360, a favore della Societa.

Indica la softoscrizione dell’atto notarile di conferiznento in natura della
Divisione Media in Vertice 360, I'emissione delle azioni rivenienti
dall’Aumento Riservato Conferimente Media e, in  generale, la
sottoscrizione, esecuzione e scambio di qualsivoglia documento € accordo
& attuazione di tutte le azioni funzicnali al conferimento della Divisione
Media in Vertice 360 ai sensi dell’ Accorde di Conferimento Media.

Indica il regioc decreto n. 262 del 16 marzo 1942, come successivamente
modificato e misgrato.

Indica le condizioni sospensive contenute nell”Accordo di Conferimento
Media, ie: (i) la valutazione di un peritc nominato dal Regisito
Commerciale Spagnolo, competente ai sensi defla Jegge spagnola, che
confermi il valore corrispondente della Divisione Media, definito come
corrispettivo in natura nel contesto dell’ Aumento Riservato Conferimento
Mediz; e (i) il consenso al trasferimento da Giglio Group alla societa
interamente controllata Media 360 Iialy Corporate Capital Srl.
delP’ autorizzazione relativa al canale LCN 68.



Condizioni Sospensive HoT
Conferimento Media

Conferenii

Conferimento

Consob

Duta del Documento

Informative

Data di Esecuzione

Divisione Media

Bocumento Informativo

ECO

Giglio Group ovvero la Secieth
ovvero I'Emittente

Gruppe

Indica e condizioni sospensive contenute nel Head of Terms Conferimento”
Media: {i) la vatutazione di un perito nominato dal Registro Commerciale
Spagnolo, competente ai sensi della legae spagnala, che confermi i valore
cotrispondente della Divisione Media di Giglio Group, definito come
corrispettivo in natura nel contesto defl’Aumento Riservato Medis; (if) la
stipula dei contratti definitivi tra le Parti; (ifi) al perfczionamento
dell’ Aumento in Opziene; nonché (iv) a it gli adempimenti di natara
amministrativa, antorizzativa ¢ regolamentare applicabili, Le condizioni
sone rinunciabili dalla/e Parte/i interessata/e.

Indica i soci proprictari delle guote rappresentand il cento per cento del
capitale sociale di ECO, cosi come individuati in Premessa.

Indica il realizzarsi del conferimento del cento per cento delle guote di
EBCO nel capitale sociale di Giglio Group ad integrale liberazione
del' Aumento di Capitale.

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

Indica la data del presente Documento Informativo, ossia il 16 ottobre
2019,

Indica la data di esecuzione del Conferimento, prevista per il 31 ottobre
2018,

Indica gli asset afferenti al business dell’area media del Gruppo,

Indica il presente documento informativo redatto ai sensi dell'art. 70, sesto
comma, del Regolamento Emittenti e secondo i criteri generali
dell'Allegato 3B del Regolamento Emittenti stesso.

Indica BE-Commerce Outsourcing s.r.L., con sede legale in Milano, via Sesia
n.5, codice fiscale, PTVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese
di Milano 08576060969,

Indica Giglio Group S.p.A, con sede legale in Milano, piazza Diaz 6,
codice fiscale, P.IVA e numere di iscrizione al Registro delle Tmprese di
Milano 97396371002,

Indica collettivamente Giglio Group e tutte le societh comprese nel grappo
facente capo a Giglio Group.



Head of Terms Conferimento
Media

IAS/IFRS ¢ Principi Contabili

Onperazione ovvero
Envestimento

Quote

Piano Indusiriale

Prospette Informativo

Regolamento Emittenti

Societd di Revisione ovvero EY

Squirrel

Tndica il Head of Tenns sottoscritto in data 11 marzo 2019 tra Giglio
Group, Vertice 360 e Squirrel finalizzato al conferimenio in Vertice 360
dela Divisione Media.

Indica gl “Infernational Financial Reporting Standards”, adotiat
dall'Unione Buropea, che comprendeno witi ghi “International Accounting
Standards” (LAS), Wt gli “International Financial Reporting Standards”
(TFRS) e tutie lo merprelazient dell* International Financial Reporting
Intevpretations Committee”  (IFRIC),
“Standing hterpretations Committee” (SIC), adettati dall'Unione Europea.

precedentemente  denominato

Indica F'operazione descritta nel presente Documento Inform

Indica lc quote del capitale sociale detenute dai Corferspi)
momento del presente Docwmento [nformativo, risultanc ess‘?é_%e'.
come indicato al paragrafo 2.1. e

Indica il Piano Industriale di Giglio Group per il periodo 2019-2023,
approvalo dal consiglio df amministrazione dell’Emittente in data 15 marzo
2019,

Indica 1) Prospetto Informative di quotazione pubblicato in data 16 marzo
2018 da Giglio Group s.p.a. ¢ dispenibile sul sito web dell’ Emittente.

Indica il Regolamento di attuazione del decreto legislative 24 febbraio
1993, n. 58, concernente la disciplina degli emittenti, adottato dalla Consob
con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente

maodificato ¢ inlegrato.

Indica Y S.p.A., con sede egale in Roma, via Po 32, iscritta nel Registro
dei Revisori Legali tenuto pressc il Ministere deli'Economia e delle

Finanze.

Indica Squirrel Capital SLU, societd di diritto spagnoio alla Data del
Documento Informativo azionista di maggioranza di Vertice 360, con sede
legale in Madrid, calle Agastia 80, iscrizione al Regiswo delle Tmprese di
Madrid Temo 19.251, Folio 9, Hoja M-337.131.




Vertice 360

Testo Unico della Finanza o
TUF

Indica Vértice Trescientos Sesenta Grados, S.A., societd di diritto spagnalo
quotata sulla Borsa di Madrid (VTSG), con sede legals in Madrid, calle
Agastla 80, iscrizione al Registro delle Imprese di Madsid Tomo 23.643,
Folio 28, Hoja M-420.904.

Indica il D. Lgs. n. 58 del 24 febbraio 1998, come successivamentc
muadificato e integrato,



AVVERTENZE

Di seguite si riporta una sintelica descrizione dei fattori di vischio & delle incertezze inerenti all'Operazione che
risultano alla Data del Documento Informativo significativi per 'Emittente € la sua attivitd.

I presente Documento Informativo contienc previsioni & stime che riflettono e attuali opinioni del management di
Gighio Group in merito ad eventi futuri. Previsioni e stime sono in genere identificate da espressioni come “possibile”,
“si dovrebbe™, “si prevede”, “ci si attende”, “si stima”, “si ritiene”, “'si intende™, “'si progetta”, “obiettivo™ oppure
dall'use negativo di queste espressioni o da altre varanti di tali espressioni oppure dall'uso di terminologia
comparabile. Quesle previsioni e stime comprendono, ma nron si limitano a, futte le informazieni diverse dai dati di
failo, incluse, senza Hmitazione, quelle refative alla posizione finanziaria futura dell'Emitlente e ai risultati operativi,
la siraiegia, i piani, gli obietlivi e gli sviluppi futusi nei mercati in cui la Societd opera o inlende operare. In
considerazione di mitto quanto sopra, Giglio Group dichiara che, avendo adottato ogni diligenza a tal fine, per quanto

a sua.conoscenza le informazioni contenute nel presente Documento Informative sono corformi ai fatti e non; )Li‘seﬁ?,ﬁ
S

omissioni tali da alterarne 1} senso.

1 fatiori di rschio o incertezza di seguito descritti devono essere letti congiuntamente alle informazio ﬁ:b(b/ﬁ SR
Prospetto Informativo e tenendo in considerazione la Jettura contestale delle altre parti del pres nfﬂr{ I%‘
Informative. I verificarsi delle circostanze descritle in uno dei seguenti fattor! di rischio po E_?}Pb
negativamente sull'attiviid e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria deil Bmittente, sulle pr
sul prezzo delle azioni dell'Emittente. Tali cffetil negativi si potrebbero inoltre verificare qualora sopr
eventi, oggi non noli all'Emiitente, tali da esporre lo slesso e e societd dalio stesso controllate ad ulter
incerlezze, ovvero qualors i fatterd di rischio oggi ritenuli non significativi lo divengano a causa di circostanze

sopravvenute.

1l profilo di risciio dell'Emittente, oltre ad essere stato iliustrato nel Prospetto Informativo, & comunque descritto ed
aggiomato nelle relazioni trimestrali pubblicate ai sensi delle norme che regolano le informazioni da rendersi al
pubblice da parte delle socictd quotate. Tali informazioni sono reperibili sul sito dellEmittente (www. giglic.org) e sui
siti delle entitd che regolanc l'informazione al pubblico delle societa quotate.

A. Rischi connessi all"Operazione

A.l Rischi od incertezze che posseno condizionare in misura significativa 1"attivita dell'Emittente derivanti
dall'Operazione

L'Operaziene comporta per I'Emittente effetti economici, patrimoniali & fimanziari a livello di bilancio consolidato.
Tali effctti avranno impatti sull'attivita dell'Emittente e saranno riflessi nel Plano Industriale.

Inoltre, il prezzo & mercato delle azioni ordinarie defl’Emittente potrebbe subire un ribasso a seguito dell'Operazione
qualora i risultati de) Gruppo o di ECO conseguiti successivamente all'Operazione fossero inferiori alle attese, nella
tempistica e/o nella misura, con conseguente danno per gli azionisti dell’ Emittente.

Per maggiori informazioni sui rischi o incertezze che possono condizionare in misura significativa l'atiivitd
dell"Emittente, come modificata a seguito dall'Operazione, si rinvia al Capitolo 2 del presente Documente Informativo.

A2 Rischi connessi afla predisposizione dei dati Pro-Ferma

Tt presente Documento Informativo contiene informazioni finanziaric Pro-Forma dell'Emittente predispostc allo scopo
di fornire una rappresentazione degli effetti dell'Investimento sulla situazione economica, pafrimenizle e finanziaria
dell'Emittente ¢ dare effetto retroattivo all'lnvestimente, sintulando l'ipotesi in cui ghi effetti dello stesso si fossero
manifestati economicamente a partire dal 1° gennaio 2019 ¢ patrimonialmente al 30 giugno 2019. Le informazioni
economico-finanziarie Pro-Forma rappresentano una simulazione, fornita ai soli fini fllustrativi, dei possibili effetti
che pofrebbero derivare dal consolidamento dei dati di ECO sulla situazione patrimoniale-finanziaria ed economica
di Giglio Group.



I prospetti consolidati Pro-Forma sono stati inoltre assoggetiati ad esame da parte della Sacieta di Revisione, la quale
ha emesso la propria relazione in data 16 ottobre 2019,

Tali informazioni non sono tuttavia da ritenersi necessariamente rappresentative def risultati che si sarebbero ottenuti
qualora i'Operazione considerata nella redazione dei dati Pro-Forma fosse realmente avvenuta alle date utilizzate come
riferimento. In particolare, poiché i dati Pro-Forma sono costruiti per riflettere retroattivamente ghi effetti di operazioni

- successive, nonostante il rispetto delle regole comunemenic accettate ¢ I'utilizzo di assunzioni ragionevoli, vi sono dei
fimiti connessi alia natura stessa dei dati Pro-Forma.

Occore considerare che le finalita sottese alla redazione dei dati Pro-Forma sono diverse rispetio alle finalitd solicse
alla redazione dei bilanci storici. Di conseguenza, i dati Pro-Forma non devono essere letti ed interpretali ricercando
collegamenti ed effettuando comparazioni contabili fra gli stessi ¢ i dati vicavabili dai bilanci storici.

Infine, le scadenze di presentazione del Documento Informativo previste dall'art. 70, sesto comma, del Regolamento

. adottata dalla CONSOB con delibera . 11971 del 14 maggic 1999 non sono state compatibili con una completa ed
aceurata determinazione dei valori delle atliviti e passivitd conferite al 30 giugno 2019 che potrebbero quindi differire
da quelle esposte nel presente Documente Informativo e che saranno comunque differenti rispetio a quelle che nella
realtk verranmo determinate rispetto alla Data di Esecuzione.

Te infannaziq_ﬁi finanziarie Pro-Forma non intendono in aleun mode rappresentare una previsione di risultati faturi ¢
non devono pertanto essere utilizzate in tal senso: i dati Pro-Forma non riflettono dati prospettici in quanto sono
predisposti in modo da tappresentare solamente gli offetii maggiormente significativi, isolabili ed oggeltivamente
misurabili, senza tenere conto degli effetti potenzizli dovuti a variazioni delle politiche della direzione ed 4 decigioni
operative conseguenti allTnvestimento.

A tale rignardo, i dati economici e patrimoniali di ECO, utilizzati ai fini della predisposizione dei dati pro-forma sono
stali retlificati e riclassificati, sulla base di un’analisi preliminare effetmata al fine di adeguare i criteri contabili di
classificazione e di valutazione utilizzati dalle sociela acquisite a quelli adottati dal Gruppo (IFRS). Occorte uttavia
evidenziare che non & possibile escludere che rettifiche, anche significative, possano emergere in 1n momento
successivo, una volta che ECO sia consolidata nei bilanci del Gruppo e I’analisi dettagliata delle ulterioni eventuali
rettifiche per il suddetto adegnamenio dei principi contabili sia completata.

A3 Rischi connessi all'attivith di due difigence condotta su ECO

Come da prassi per operazioni similart, I'Emitlente ha effettuato, anche con Iausilio di professionist csterni
appositamente incaricati, un’attivity di due diligence volta a valutare la struttura ¢ lc attivitd di ECO. L'attivita di due
diligence si & conccntrata sulle seguenti arce: economico-finanziaria, fiscale, legale, giuslavoristica. Anche in
considerazione del faito che la documentazione é stata messa a disposizione di Giglio Group da parte di BCO, non si
pud escludere che tale attivitd di due diligence possa non essere stata del tutto esaustiva e non aver rilevato tutt gli
aspetti otitici relativi ad ECO e i sischi futuri che potcebbero derivare in capo a Giglic Group a seguito
dellTnvestimento. Cid a sua volta potrebbe comportare effetti negativi sull'attivita e sui risultati defl'Bmittente nonché
sul prezzo di mercato delie azioni ordinaric deli'Bmittente.

3i segnela, inolire, che i bilanei di BCO non sono stati assoggeltati a revisions contabile & che sono stati redatti in
forma abbreviata in conformita alle disposizioni di cui all'art. 2435 his def Codice Civile, in quante ricorrevano i
presupposti previsti dal cormna prime del predetto articolo. Infine, i suddetti bilanci sono stati redatti utilizzando i
principi contabili nazionali.

A.4 Rischi connessi all'integrazione di ECO

51 segnala che il successo detl'Operazione dipenderd, tra l'altro, dalla capacitd del management di Giglio Group di
procedere all'efficace integrazione delle procedure inteme, delle risorse e dei sistemi di gestione dei flussi informativi
nonché dalla capacitd di sfruttare e sinergie ¢ le ottimizzazioni industriali che ci si aspetta si realizzino neil’ambito



dell'Operazione. A seguite dellingresso nell'azionariaw di ECO da parte di Giglio Group, sono infatd stimabili
sincrgie derivanti dalla comnplementatietd delle attivith svolte, ed in particolare: (a} sinergie di tipo “tradizionale”,
legate alla capacitd di promuovere prodotti sui clienti presidiati; (b) sinergie di tipo “tecnologico”, relative
all'immediato utilizzo della piattaforma di e-commerce di ECO da offrire sia ai nuovi clienti sia ai clienti gia presents
nel proprio periafoglio tramite trasferimente sulla nuova piattaforma. Le tempistiche per I'integrazione tra le societd
e la conseguernte riorganizzazione potrebbero prolungarsi rispeito a quanto programmato dalla Societd e potrebbero
generarc lalime inefficienze gestionali nel breve periodo. Incltre, non pud comunque essere escluse it rischio di
mancata ¢ parziale realizzazione degli effetti delle sinergic previste.

All'Gperazionc sono anche associati i rischi e le incoriczze che ricorrono ahitwalmente nel contesto di operazioni
straordinarie analoghe e che coinvolgano principalmente aspeili commerciali, finanziar ¢ di governo societario,
nonché relativi alla gestione del personale dipendente, dei sistemi operativi ¢ gestionalf.

Capitolo 2 del presente Documento Informativo.

A.5 Rischi connessi all'investimento nelle socicti

L'Operazione presenta i rischi tipici dell'investimento in partecipazioni rilevanti nel capitale di societa? dn,&zx )
ammesse alla quotazione su metcati regolamentati ¢, in particolare, I'eventualitd che Ic part[:mpdzmm“&ubﬁgan"o’
deprezzamenti per effetio: (i) dell'insorgenza di sopravvenienze passive ¢/o insussistenze di attive pon conosciute clo '
nen prevedibili al momento del perfezionamento dell'Operazione; ovvero (i) di altri fattori non prevedibili al
momento de! perfezionamento dell'Operazione.

Nonostante ECO abbia rilasciato nel Contratto di Compravendita garenzie e indennizzi contratiuzali in linca con la
prassi di mercato, il realizzarsi delle evenfuslit sopra rappresentate potrebbe comportare effetti negativi sulla
situazione economica, pairimoniale efe finanziaria dell'Emittente /o del Gruppo nonché sulla reputazione
dell'Enzittente,

Si segnala ineltre che la determinazione del valore di ECO & stata effettuata sulla buse della documentazione messa a
disposizione da parie della societd stessa, nonché sulla base della due difigence legale e fiscale che ¢ stata
commissionata dalla Societd a primari professionisti, infine sulla perizia di stima predisposta dal dottor Massimo
Gramondi ai sensi del 23432 del Codice Civile.

1! rischio circa la determinazione del valore di ECQ & pertanto sirettamente correlato alla veridicita e alia completezza
dei documenti e delle informazioni messe a disposizione da ECO. A tal riguarde si segnala che, ai sensi dell'Accordo
&i Tnvestimente, i Conferenti si sono impegnati, pro guota ¢ con espressa esclusione di qualsivoglia responsabilita
solidale, a risarcire e tenere indenne Giglio Group da ogni perdita effettivaniente sostenuta o sofferta da Eco e/o da
Giglio Group derivante dalla violazione, difformitd o non corrispendenza al vero, incorrettezza o carattere fiiorviante
dellé dichiarazioni e garanzie rilasciate alla sottoscrizione dell'Accordo di Investimento. L'indenmizzo dovute, sulla
base dell’Accordo di Tnvestimento dovra essere corrisposto solo ove l'imporio da indennizzare sia superiore ad Euro
50.000,00 (cinquantamila/00) e nel limite massimo di Euro 500.000,00 (cinguecentormnila/00}.

A.6 Rischi connessi agli obiettivi dell'Emittente

1l presente Documento Informative contiene alcune dichiarazioni di carattere previsionale circa gli obiettivi che
I'Cmiltente si propone di raggiungere ad esito dell'Operazione, riguardanti in pariicolare, le strategie di sviluppo. Non
& possibile gurantire che tali previsioni possano essere mantemte o confermate. I risultali dell Emittente e del Gruppo,
nenché I'andamento del settore in cui gli stessi operano, potrebbero rsultare differenti da quelli ipotizzati, a causa di
rischi noti & ignoti, incertezze ed aliri fattori oggi nom rappresentabili e/o prevedibili.



A.7 Rischi connessi alla diluizione del capitale

A seguito della sottoscrizione dell' Awmento di Capitale mediante il Conferiments, il capitale seciale di Giglie Group
sard aumentato di Eure 151.400,00, passando pertanto da un valors di Euro 3.208.050 ad un valore di Euro 3.359.450.

11 capitale risulterd suddiviso in 16.797.250 azioni ordinarie.

La compagine societaria di Giglio Group risultz attualmente essere costituita come segue:

AZIONISTT TN, AZIONY {ORDINARIE) | % DEL CAPITALE, SOCIALE
Meridiana :Holding Sl 8.929.768,00 . 55,67.100263
Docomo Digital laly S.p.A. 1.588.948,00 9,906005206
FLOTTANTE 5.521.534,00 3442299216

A seguito dell'Aumento di Capitale e per quanto noto alla Societd in base alle comunicazioni cbbligatorie, la

compagine secietaria di Giglio Group risultera essere cosi costituita:

- ATIONISTI N. AZ!ON;.(ORDINARIE) : % DEL : A?ITA_LES{_)C_I'ALE_ _
Moo diana “ﬁoiding ST - .2.92;.768:0.0 — — 53,16208308
Docomo Digital Ttaly S.p.A. 1.588.948.00 9459572251
Gedeone Web 8.r.}, in liquidazione i 3R7.584,00 2,307425323
[Barni Carlo S.p.A. (i) 242.240,00 1.442140827
Daniele Testa 37.850,00 0,225334504
[Parravicini Giorgio 36.336,00 0,216321124
Cuccarese Vincenzo 15.140,00 0,090133802
{Cancgrati Andrea 15.140,080 0,090133802
Napoleone Marco Antonio 11.355,00 0,067600351
[Fumagalili Marco 11.355,00 0,067600351
IFLOTTANTE 5.521.534,00 3287165459

* 81 segnala che, ai sensi dell’Accordo di Investimento, (i} le quote attualmente detenute da Gedeone Web S.r.l. in
liquidazione in ECO potrebbero essere trasferite, prima del Conferimento, al signor Antonio Lembo o sociefd
fiductaria da questi nominata, il quale pertanto potrebbe risultare socio di Giglio Group, e (ii} le quote attaalmente
detenuie da Barni Carlo S.p.A. in ECQ potrebbero essere trasferite, prima del Conferimento, alla propria controflante

BH 8.r.L, che pertanto potrebbe risultare socio di Giglio Group.




Come evidente, all'esite dell’operazione oggetto del presente Decumento Informativo, Meridiana Holding sl
continuera ad essere I'azionista di maggioranza di Giglhio Group.

Alla data del presente Documento Informativo non risultanc csserei patti parasociali rilevanti ai sensi dell'art. 122
TUE.

L"Aumenio di Capitale oggette del Documento Informativo avrd, pertanto, effetti ditvitivi net confronti degli attuati
azionisti dell’Emittente, il cui diritto di opzionc & stato escluso ai sensi dell’articolo 2441, comma quarte, del Codice
Civile. Infatii, considerando un ipotetico azionista che possedesse in data anteriore 2ll’ Aumento di Capitale mna
partecipazione nel capitele detl’Emittente delt’1%, corrispondente a n. 160.402 azioni, a seguito de! completamento
dell’Operazione tale azionista verrebbe a defenere una quota di partecipazione pari allo 0,255% (con una d11u121
di cirea i1 4,5%).

A.8 Rischi connessi alla liquidita e volatiliti defle azioni

avranno la possibilita di hqmdare il loro investimento mediante la vendita sul Mercato Telematico Azwﬂeﬂ«lo‘f
salvi 1 vincoli di c.d. fock-up patiuiti nelfAccorde di Investimento e su cui si rinvia al successivo Paragrafo T d-det
Documento Informativo, Tuttavia, tali azioni potrebbere presentare significativi problemi di liquiditd, in quante le
richicste di vendita potrebbero non trovarc adeguate & tempestive contropartite.

Tnolire, si segnala che i prezzi di mercato delle azioni quetate sul Mercato Telematico Azienarie (incluse guelle deil
Society) possono essere soggetti ad un'elevata velatilitd ¢ subire fluttuazioni in dipendenza di diversi fattori; quali la
situazione economica, finanziaria e politica internazionale, le generali condizioni cconomiche, le variazioni nelle
previsioni degli analisti finanziari, I'andamento del settore di appartenenza, ovvero l'e-commerce dei beni di lusso,
l'applicazione di dazi doganali, le modificazioni del quadro competitive, la futura emissione di titoli azionari od
ohbligazionari.

11 prezze di mercato delle nuove azioni di Giglio Group rivenicnti dall'Aumento di Capitale potrebbe non riflettere i
reali risultati operativi della Societd.

A9 Rischi connessi all'immissione sul mcrcato di un consistente volume di azioni di Giglio Group
conseguentemente all’esecuzione deli’ Aumento di Capitale

A servizio dell Aumento di Capitale saranno emesse n. 757.000 nuove azieni ordinatie di Giglio Group le quali

rappresenteranno corplessivamente il 4,506 % del capitale sociale dellEmittente, come medificato conseguentemente

all'Aumento di Capitale. Non si ravvisano pertanto particolari rischi circa l'immissione sul mercate di un cosi

consistente numero di nuove azioni, anche a fronte del fatio che le siesse saranno assegnate ai Couferenti in
" proporzione alle quote da loro conferite.

Si segnala infine che, come anche illustrato af Paragrafo 2.1.1 del Documento Infonnativo, i Couferenti Gedeone Web
§.r.l. in liquidazione e Barni Carlo S.p.A., ai sensi defl'Accordo di Investimento, si sono impegnati, fra le altre cose,
anche a beneficio di Giglio Group ai sensi deil'art, 1411 del Cedice Civile, a mantcnere e non trasferire, in ttto o in
parte, per un periodo di 12 (dodici) mesi a decorrere dalla data in cui siano state loro assegnate le rispettive nuove
azioni, un mmiero di azioni complessivamente pari al 70% (settanta per cento) delle muiove azioni sotloscritte da

ciascuno di essi.

A.10 Rischi connessi al settore di mercato di appartenenza della Conferitaria

L'Emittente ed ECO operano in un contesto competitivo e in concorrenza con soggetti italiani e jnternazionali, aleuni
dei quali con dimensioni maggiori rispette allEmiitente e a ECO. 1 settore di riferimente di entrambe le societd &



quelle delle-commerce ed in particolare quello della fornitura di servizi digitali ¢ di e-conmerce alle aziende operanti
nel scttere della moda, dell'alimentazione ¢ dell'arredamento, made in Italy.

Qualors il Grappo ed ECO non fossero in grado di mantenere la propria forza competitiva sul mercato, vi potrebbero
essere effeiti negativi sull'attivit e sulle prospettive di crescita, nonché sulla sitnazione economica, patrimoniale e
finanziaria det Gruppo e di ECO. Un'ulteriore minaccia di mercate deriva daf fatto che le aziende che oggi ricevono
servizi dal Gruppo o da ECO possano decidere di internalizzare tali servizi, sviluppando una propria piataforma e
gestendo tutte le fasi di vendita con propri presidi interni. Questa circostanza potrebbe costingere la Societd ed ECO
ad investive maggiormente in prodotti innovativi con le relative conseguenze finanziaric ¢ patrimeniali che da cid
potrebbero derivare e poirebbe quindi intredurte un maggior grado i incertezza cirea il mantenimento da parte del
Gruppo-e di ECO del proprio portafoglio di clienti ¢ circa lo sviluppo attesa.

A. 11 Rischi connessi al funzionamento delle piattatorme di e-commerce

_ Sia il Gruppo sia ECO operano principalmente nel settore dell'e-commerce. Tale attivitd si basa suil'viilizzo di sistemi
informatici soggetti a molteplici rischi operativi. A titolo esemplificativo, si segnalano i rischi connessi a guast alle
apparecchiature, interruzioni dell'energia clettrica, condotte illecite di terzi efo eventi di natura eccezionals ta cui le
catastrofi naturali che, qualora si verificassere, porrebbere pregiudicare il corretto funzionamento di detti sisterni e
costringere il Gruppo ed ECO a sospendere o interrompere l'srogaziene dei servizi di e-commerce per 1 propr clienti,

Lo svelgimento delle atiivila, inolirve, ¢ streftamente correlato alla capacitd del Gruppo e di ECO (e dei terwi fornitori
di infrastrutture o servizi di comunicazioni eletroniche) di satvaguardare i propri sisterni informatici e apparati
tecnclogici da danni causati da interruzioni di servizi di telecomunicazioni, virus informatici e altd eventi che possono
impedire il normale svolgimento delle attivitd. Nonostante i sisterni informatici siano adeguatamente protetti anche
con sistemi di duplicazione, in caso di condoue illecite di terzi e/o di eventi di natura eccezionale particolarmente
avversi le misure di sicurezza adottate per proteggere i propri sistemi e apparati potrebbero fivelarsi inefficaci a
garantire la continuitd del servizio. il verificarsi dei suddetti eventi, ovvero un rallentamento o intermzione dei servizi,
potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziariz del Gruppe e ECO.

B. AGGIORNAMENTO DEI RISCHI E DELLL INCERTEZZE EVIDENZIATI NEL PROSPETTO
INFORMATIVO

Si riportano di seguito i soli rischi dichiarati nel Prospetto Tnformativo sui quali & necessario evidenziare degli
aggiornamenti rilevanti in questa sede.

B.1 Rischi velativi all'Emittente

Nel corso del 2019, 1a Societd ha intrapreso una fase di concentrazione esclusiva sul settore delf'e-commarce; in tale
contesto, in data 12 marzo 2019 la Societd ha annunciato una nuova operazione straordinaria che si inserisce all'intemnc
delie nuove linee strategiche rese note al pubblico in data 3 febbraio 2019 e si pone in piena coerenza con (i) le attivita
di dismmissione degli assers non-core avviate dal noverbre 2018 e (ii) il nuovo Pianc Industriale approvato il 15 marze
2019 il guale, sostifuendo il precedente piano industriale per il 2018, prevede la focalizzazione suli'e-commerce.

Tale operazione consiste nel conferimento di alcuni asset facenti parte della divisione "media” in una societa di diritto
spagnele quotata alla Borsa di Madrid, denominata Vertice 360 e specializzata nella produzione ¢ distribuzione di
produzioni televisive e cinematografiche e predisposizione di vari contenut! audio e video. Gli asser oggetto di
conferimento da parie di Giglio Group sono stati valulati complessivamente in Euro 12,5 milioni sulla base di una
Jadrness opinicn commissionata dalla Societd ad un esperto indipendente. Con apposita relazione emessa in data 13
settembre 2019 [a congruitd del valore dei beni conferiti & stata attestata da un perito incaricato dal Registro
Commerciale Spagnolo; tale asseverazione & richiesta dalla normativa applicabile in Spagna {sinzile a quella vigente
in Italia} in tema di aumento di capitale in natura, tramite conferimento di beni. Le attivitd e le passivita della Divisione



Media sono staia classificale, in zecordo a quanto previsto dal principio contabile IFRS 5, come Aftivita destinate alla
disnyissione sia nel bilancio consolidato det Gruppo al 31 dicembre 2018 che nel bilancio semesirale consolidato
abbreviato di Giglio Group al 30 giugno 20195,

Tn data 8 luglio 2619 Giglio Group, Vertice 360 e Squirrel, in esecuzione del Head of Terms Conferimento Media,
harmo sottoscritte 1" Accordo di Conferimento Media. Al sensi dell’ Accordo di Conferimento Media, Giglio Group si
& impegnata a conferire in Vertice 360 la Divistone Media a fronte di un aumento di capitale riservato del valore
nominale di Furo 1.136.363,62 con cmissione 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.

Alla data del Head of Terms Conferimento Media, in base alle valutazioni effettuate da Giglio Group, Vertice "_ﬁﬁaa..\
Squirrel cen il supporto di PriceWaterhouseCoopers Asesores de Negocios 5.1, designata da Giglio Grou;
deli’operazione & stato determinato in circa 12,300,000 Euro, quale valore cnmplesswo stimato delle n. 1 3
azjoni Vertice 360 (prezzo di sottoscrizione Buro 0,011 per azionc) da emettersi in favore di Giglio Gr¢

I’assemblez dei soci, in prima convocazione, per la data del 30 oﬁobre e, in seconda convocazione, per Y
attobre 2019, ai fini dell’esecuzione del Closing Conferimento Media, Nell’ambito del Head of Terms Conife
Media & del’Accorde di Conferimento Media Squirrel si & impegnata tra I'alfre a volare a favore dell” Aumcnto i
Capitale Riscrvato Conferimento Media.

A conclusione di questa operazione di conferimento della Divisione Media, il Gruppo non avid alcuna attivitd nel
settore media, se non residuali diritti 4i accesso alle piattaforme digitali in Cina, strumenlali alla propria strategia
commerciale in ambito e-cammerce. Nella stessa girezione di focalizzazione si inserisce, peraltro, anche 'Operazione
oggetto di questo Documento Informativo.

Pertanto, si segnala che, rispetto al Prospeito Informativo, tutti 1 rischi afferenti l'area media del Gruppo verranno
meno al momento del realizzarsi del conferimento in Vertice360,

Qualora " Aumento Riservato Conferimento Media non sia approvato dall'assemblea dei soci di Vertice 360, la Societd
non potri dare aftuazione al conferimento in Vertice 360 della Divisione Media. Intal caso, I'Emittente dovrd iniziare
una fiuova fase di ricerca e selezione di altri soggetli interessati a rilcvare la Divisione Media, in coerenza con le
attivith di dismissionc degli asset non-core avviate dal novembre 2018 ¢ con il nuovo Piano Industriale, con
conseguents incremento dei cosli connessi alle operazioni di ricerca e selezione nonché alla continuazione dell”attivia
della Divisione Media in capo a Giglio Group. I.’eventuale verificarsi di tale circostanza potrcbbe determiinare degli
effetti pregiudizievoli sulle attivith e sulla situazicne patrimeniale, economica e/o finanziaria di Giglio Group.

Nel Head of Terms Conferimenta Media e nell”’ Accordo di Conferimento Media non & previsto aleun meecanisme di
aggiustamento del numero di aziond rivenienti dail’ Aumento Riservato Conferimento Media a fronte del conferimento
Divisione Media, I prezzi di mercato defle azioni Vertice 360 sono stati soggetti, ed ¢ probabile che rimangano
soggetti in futuro, a volatilita ed a fluttwazioni, anche per effetto del generale andamento dei mercati di capitale. E
pertanto possibile che, pur rimarende il tapporte di assegnazione di azieni Vertice 360 congrue in base alle
mefodolagie vtilizzate per 1a sua determinazione, anche alla luce del recente andamento di borsa delle azioni Vertice
360, il valore di meroate delle azioni rivenienti dall’ Aumento Riservato Conferimente Media sia inferiore rispetio al
valore di mercato che tali titoli avevano alla data in cui & stato sottoscritto il Head of Terms Conferimente Media.
Qualora al momento del Clesing il valore di mercato delle azioni Vertice 360 risuliasse significativamenie inferiore a
quello assunto nel’ambiia defla definizione dei termini dell’ Aumento di Capitale Riservato, tale circostanza potrebbe
comportare una diminuzione, anche significativa, del patrimonio nette del Gruppo, con effetti pregiudizievoli sulla
sitiazione patrimoniale, economica c/o finanziaria della Societd e un significativo pregiudizio sul velore
dell’investimento detenulo dagli azionisti nel capitale sociale deil Emittente.

Al sensi dell’Accordo di Conferimente Media, Vertice 360 si & impegnata a procurare P'ammissione delle azioni
rivenienti dall’ Aumento Riservato Conferimento Media alla negoziazione presso la borsa di Madrid e presso Ja borsa
di Barcellona appena ragionevolmente praticabile a scguito def Closing e in ogni caso nor olire il 15 dicembre 2019.



Qualora le azioni rivenienti dali” Aumento Riservato Conferimento Media non venissero amimesse alla negoziazione,
tali azioni potrebbero presentare gli elementi di rischio propri di un investimento in stramenti finanziar non quotati
in un mercato regolamentato, né negaziati suun sistemna multitaterale di negozazione, né mediante un intemalizzatore
sigtematico. Pertanto, Giglio Group potrebbe trovarsi nell’impossibilitd di rivendere a terzi le proprie azioni Vertice
360, in gquanto le richieste di vendita potrebbero non trovare contropartita, o nella difficolta di vendere le medesime
azioni in tempi ragionevolments brevi /o a prezzi in linea con le proprie aspettative e rovarsi conseguentemente nella
candizione di dover aceettars un prezzo inferiore a quello di soutoscrizione, Qualora le azioni rivenienti dall’ Aumento
Riservato Conferimento Media non venissero ammesse alla negoziazione nei termini previsti dall’Accordo di
Conferimento Mediz e in particolare entro il 31 dicembre 2019, Giglio Group dovrebbe classificare la partecipazione
in bilancio tra le attivitd finanziarie immobilizzate, valorizzate alla quotazione di borsa dei titoH emessi ¢ negoziati,
con canseguenti effeti pregindizievoli sulla situazione patrimoniale, economica ¢/o finanziaria della Societa. Inoltre,
I’ammissione alla negoziazicne non costituisce comungue condizione sufficiente per 1a liquidita delle azioni rivenienti
dall’Aumento Riservato Conferimento Media. Anche alla tuce dei dati storici refativi ai volumi degli scambi sulle
azioni-Vertice 360, tali azieni potrebbero presentare problemi di Hguidith comuni e generalizzati a causa di determinati
eventi ¢ fattori, aleuni dei quali esulano dalla sfera di controllo delPEmittente. Al verificarsi di uno o pift di tali eventi,
le richieste di vendita da parte di Giglic Group, quindi, potrebbero non trovare adeguate & tempestive contropartite ¢
poirebbéro essere altresi soggette a fhutmaziond, anche significative, di prezzo con conseguenti effetti pregindizievoli
- sulla situaziene patrimeniaie, economica e/o finanziatia della Societa,

51 segnala infine che le relazioni della Societd di Revisione emesse in data 9 aprile 2019 sui bilancio d’esercizio e
consolidato di Giglio Greup al 31 dicembre 2018, includone un richiamo di informativa alla nota “35. Risuitato delie
attivith. destinate alla dismissione ¢ dismesse” paragrafo “Operazione di conferimento assets media” delie nefe
iltustrative del bilancio d’esercizio ¢ consolidato, mentre la relazione di revisione limitata della Societd di Revisione
emessa in data 13 settembre 2019 sul bilancio semesirale consolidato abbreviato di Giglio Group al 30 giugne 2019
include un richiame d’informativa al presupposte della continuita aziendale e aila valutazione delle attivitd destinate
alla dismissione.

B.2 Riscli connessi ullg comunicazione di Cownsob invieta ad Alessandvo Giglio e China System S.r.l
rvispettivamente in data 30 maggio 2017 e 5 luglio 2017

Seconde quanto comunicato da Alessandro Giglio, ad esito dell’indagine preliminare da parte di Consob - in corso
alla data del Prospetto Informativo ¢ neli’ambito della quale eranc state inviate al dottor Alessandro Giglic ¢ a Yue
Zhao richieste di informazioni rispettivamente in date 30 maggio ¢ 5 luglio 2017 - sono state notificate nel mesc di
agosto 2019 contestazioni nei confronti di Alessandro Giglio personalmente e, ai sensi dell’art. 187-quingquies TUT,
delle socicta Maxfactory s.t.1, da lui siesso controllata ma senza alcun rapporto con I"Emittente, e China System s.r.l.
di cui Yue Zhao ¢ amministratore unico, relative ad un illecito di manipolazione del mercato con riguardo a operazioni
sulle azioni dell’Emittente, eseguite sul mercate ATM. Nessuna contestazione & stata rivolta personalmente a Yue
Zhao.

I soggetti che hanno ricevuto le coniestazioni stanno predisponendo la documentazione necessaria ad esercitare,
ncll’ambito del procedimento avviato, le proprie prerogative difemsive, negando Iesistenza di qualsivoglia
responsabilitd. Lz conclusione del procedimento ¢ al momento prevista nella Primavera 2020.

Qualora ad esito del procedimento sanzicnatorio Alessandro Giglio venissc comunque considerato responsabile dej
fatti contestati, lo stesso potrebbe risultare soggetto a sanzieni su base individuale e sottoposto a sanzioni accessorie.

Si precisa inoltre che nessuna contestazione & stata rivolta all'Emittente che pertanto, a differenza di quanto indicato
nel Prospetto Informative, non & soggetto al rischio di essere considerato responsabile ai sensi dellart. 187-guingquies
TUF o di altre corme. Rimane comunque fermo I'impegno assunto nei confronti della Societd da parte di Alessandro
Giglio a imborsare alla medesima ogni costo, spesa efo onere eventualmente sostemuti nell’ambito di tale vicenda.



B.3 Rischi connessi ul sistema di controllo di gestione
L’analisi svolta in sede di quotazione aveva cvidenziato I"opportunitd di un adeguamento di alcune procedure aziendali

con particolare riferimento:

- all'adezione di un nuovo sistema gestionale, contabile amministrative di reporting e finanziario;
- ail’aggiomamento delie procedure previsie dalla legge 262 del 2005.

Nel corso dell’Escrcizio 2018 ¢ del 2019, il Gruppo ha lavorato al finc di adeguare la struttura dei processi interni agli
impegni assunti nei confronti di Borsa Italiana in sede di quotazione, nonché alle indicazioni dellz Legge n. 262/2005.

In particolare, sunc state porlalc avanti le attivita di adeguamento del sistema di financial veporting adoitando, & partire
dal maggio 2019, un nucvo sistema contabile amministrativo integrato per il reporting finanziario.

Si segnala tuttavia che la Societd nel corso dell’attuale esercizic ha avviato un processo di trasformazione,
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attraverso procedure di controlio integrativo a verifica di quanto esposic nel b1lanc10 CODSDlldd{.U al31 dlce@\ re
nonché nella relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2019 R

1l sistema di controllo di gestione risulta essere sostanzialmentc adeguato rispetto alla struttura ¢ alle dimensioni della
Societd. L'Emittenic, tuttavia, prosegue if costante meonitoraggio sull’adegunamento dei sistemi amministrative
contabili & gestionali di reporiing e delle relative procedure in coerenza con la nucva piattaforma applicativa ed intende
inoltre adeguare il sistema di gestione alla mutata realta che ci sara al tenmine dell’ Operazione.

B.4 Rischi connessi all'andamento dei margini economici del Gruppo

Nonostante la dismissione dell'area media ¢ ai costi straordinari ad essa collegati e sostenuti durante I’ esercizio 2019,
i margini economici del Gruppo, sono positivi. L'EBITDA adjusted delle continuing aperations, ovvero delle attivila
e-comuneree, pari a 0,6 milioni di Bure (dati consolidati al 30 giugno 2018, -0,2 milioni di eure), & aumentato del
483%, normalizzato dagli oneti non ricorrenti {pari a 1 milione di euro) e dagii effetti IFRS 15.

1 Gruppo, segmentando le proptie attivitd con riferimento alla tipologia dei prodotti, dei processi produtlivi ¢ del
mercafi di sbocco, ba identificato we aree di affari (business unit}: e-commerce B2ZB; c-commerce B2C; corporate. Si
specifica che prima della decisione del Gruppo di focalizzarsi sul solo business e-commerce, 1 segmenti operativi
identificati dalla Societd erano: media, e-commerce, corporate. Il settore media & rappresentato al 30 giugno 2019
come scttore in dismissione. Nel primo semestre 2019, il settore e-commerce B2B & sostanzialmente stabile rispetio
allo stesso periodo del 2018 in termini di fatturato generato (-5%), mentre i ricavi del seftore e-commerce B2C sono
aumentati del 12%. Anche la marginalith & in miglioramento. Nel primo semestre 2019, i1 settore e-commerce B2B
ha performato meglio in termini di margini rispetto al 2018, raggiungendo un margine operative lordo, prima delle
allocazioni dei costi centrali, superiore al 10% contro un 7% nel 2018; {a Socictd ha evidenziato anche maggion
performance nel segmento e-commerce B2C in cui la marginalitd & stata superiore al 23% (contro il 18% del 2018).

I margini economici di cui sopra, pur individuando un andamento pesitive relativamente al business dell’Emittente,
non posseno essere considerati ai fini di tna valutazione sull’andamento futuro dei margini ceonomici della Societa.

B.5 Rischin connesse alle previsioni o stime di wtili o crescita aftesa



11 processo di analisi e valutazione svolto aj fini del!'Investimento ha comportato l'effeiluazione di stime ¢ previsioni
relative all'attivita, aj risultati delle attivitd e ai relativi fattori di rischio di ECO in tatte le articolazioni delle linee ¢i
business atiraverso cui opera la stessa. Tali stime e previsioni sibasano su dati disponibiti al management di ECO che,
sebbene ritetruti ragionevoli, potrebbero rivelarsi in faturo errati o diftormi dalla valutazione svolta. Molti fattori
potrebbero causare differenze nelle sviluppo, nei risultati o nella performance di ECO e del Grappe a scguito
dell'lnvestimerito rispetto a quanto esplicitamente o implicitamente espresso in texmini di stime e previsioni.

Fra i fatiori che potrebbero influenzare il processo di valutazione svolto, a titolo esemplificativo ¢i sono:
+ cambiamenti nclle condizioni economiche efo di business;

» cambiamenti e volatilitd nei tassi di interesse e nei corsi azionari;

« cambiamenti nello scenario competitivo di ECO;

+  capacitd di realizzarc sinergie di costo e di ricavo;

= ulterion fattori che, allo stato attuale, non sono noti ad ECO e/o alla Socista.

Lleffettivo verificarsi di uno o pii rischi o I'etrore delle ipotesi sottostanti elaborate dalle societi interessate
dalllnvestimento potrebbere determinare tisultali sostanzialmente differenti rispetto a queili assunti nelic stime e
previsioni contenute nel processo valutativo effettuato ai fini deil'Investimento.

51 segnala che, nel gid citato processo di focalizzazione sull'area e-commerce, la Societi in data 15 marzo 2019 ha
approvatol Piane Industriale che considera pienamente gli effetti dell'operazione di dismissione del'area media come

* sara conclysa in datz 30 oftobre 2019, non comprendendola nel perimetro delle attivitd operative del Gruppo gia dal
2019. Giglio-Group si Tappresenta, cosi, come un vero player di e-commerce, con caratieristiche uniche nel contesto
cofnpctitiv'd nazionale, con una presenza globale, competenze specifiche clevate e ben integrato all'interno del proprio
Lontcblo dil mercato per fe reigzioni con i principali brand del made in Jialy. L'Operazione si inscrisce nella direzione
- dettata dal piane stesso, e ne antlczpa talvolta gli esiti. Il piano prevede uno sviluppo di una propria piattaforma
tccnologlca che permetta maggiors scalabilita in termini di transazioni gestibili e di velocita di integrazione dei sistemi
dei brand con-le piattaforme dei marketplace, oltre che 'omnicanaliti. Inoltre, si assumono investimenti per lo
sviluppo della piattaforma e-comimerce in Cina, a servizio dei brand e delle loro vendite sui marketplace integrati alle
nostre strutture tecnologiche sviluppate nel paese e si stima un aumento del GMV (gross merchandise value) in linea
con le aspettative del mercato di riferimento (Je vendite on fine del fashion di lusso), sia per le nuove acquisizioni di
brand, previste in forte sumento a partirc dal 2019, sulls basc delle mumerose ed importanti negoziazioni in corso.
L'Operazione ha, quindi, lo scopo di faverire sinergie in ambito teenologico, appoggiandosi alle maggiori competenze
tecniche di ECO, praponendo risparmi negli sviluppi della piatiaforma e nella gestione delia stessa. Allo stesso modo,
sara possibile proporre ai clienti prodotti di e-conmerce a pitl elevata innovazionc ¢ rispondenti alle attuali tendenze
del seltore, grazie propric alla flessibilith di fanzionamento della piaaforma di ECO. Qualora tale integrazione non
dovesse essere compiuta e gli investimenti in sviluppo della piattaforma di e-commerce di ECO non dovessero portare
aleun beneficio ai clisnfl acquisiti o migrati dalla piattaforma di Giglio Group, il Piano Industriale in corso ¢i Giglio
Group potrebbe risentirne in termini di maggiori costi, minori vendite e maggicn investimenti.

L'claberazione del Piano Indusiriale si & basata, tra l'altro, su (i} assunzioni di caratiere generale ed ipotetico, nonché
di natura discrezionale, ¢ (if) una serie di stime ed ipotesi di natura discrezionale, relative alla realizzazione, da parte
degli amminisiratori della Socicta, di azioni specifiche da intraprendersi nell'arco temporale 2019-2023, ovvero
concernenti eventi fatori sui quali gli amministratori possono solo parzialmente influire e che potrebbere non
verificarsi o variare nel periodo di piano.

La realizzazione degli obiettivi ¢ il raggiungimento dei risultati previsti dal Piano Industriale dipendono, olire che
dali’effettivo realizzarsi del volume di ricavi indicati, anche dall'efficacia delle azioni ideniificate ¢ dalla tempestiva
implementazione di tali azioni, secondo i tempi e con gli impatti economici ipotizzati.

B.6 Rischi connessi con Uindebitamento dell'Emittente
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In linea generale, I'Emitlenie reperisce le proptic tisorse finanziarie principalmente tramite il tradizionale canale
bancario e con strumenti ordinari quali finanziamenti a medio/lungo termine, mutwi, contratti di Jeasing, affidamenti
bancari 2 breve termine, linee di credito ¢ factoring ¢ dai flussi derivanti dalla gestione operativa d'impresa, nelf'ambito
dei rapporti commercizli con 1 soggetti debitori per 1 servizi resi ed i soggetti creditori per acquisti di beni ¢ servizi,
tramile anmenti di capitale, prestit obbligazionari e infine tramite pagamenti infercompary derivanti dai flussi della
gestione operativa dalle imprese controllate. Alcuni prestiti obbligazionari emessi da Giglio Group prevedono
cevenant finanziari il cui mancate rispetto pud comporiare I'obbligo di rimborse anticipato dei prestit in essere. Giglic
Group, i base ai dati risultanti dalla relazione finanziaria semestrale consolidatz al 30 giugne 2019 (IAS/AFRS) ha un
indebitamento finanziario nette pari a Euro 21.250 mighiaia, come di scguito evidenziato:

2.885 {331)

A Cassa

2 Assegni e depositi bancari e postali - - - -

C. Tioli detenuti per la negoziazione - - - -

b. Liquidita {A] + {B) + {'C} 2.558 2.558 2.889 {331)

£ Crediti finanziari correnti 580 580 620 {40)

£ Debiti bancari correnti {6.810) {6.810} (8.307)

G Parte corrente deff'indebitamento non corrente {4.883) (4.883) (6.804)

H Altri debiti finanziari correnti {2.383} {1.861)
di cui con Perti Correlote

1. Indebitamento finanziario carrente {F) + {G} + {H} {14.076) {13.554) 3
Indebitamento finanziario corrente netto ([} + (E} ;\ kY K

1 +(D) {10.938) {10.416) {12500\ g6

K. Debiti bancari non carrenti (6.535) (6.535) (221N i %

L Obbligazioni emesse (453) {453} (2.219) ‘V}Wﬁi‘“ e
di cui con Parti Correlate -

M. Altri debiti non correnti {3.323) [1.666) {2.325) {998)
Indebitamento finanziario non corrente {K) + (L) +

N. {1} {10.311) (8.654) {6.663) (3.648)

Q. Indebitamento finanziaria netta {1) + (N} {21.250) {19.071) £19.164) (2.086)

Resta inteso che non vi ¢ garanzia che in futuro 'Emittente possa negoziare ed oftenere i finanziamenti necessari per
10 sviluppo della propria attivith o per il rifinanziamenta di quelli in scadenza, con le modalitd, i termini e le condizioni
offerte finora dal sistcma bancario per apaloghe iniziative. Conseguentements, gli eventuali aggravi in termini di
condizioni economiche dei nuovi finanziamenti rispeito a quelle attualmente applicabili efo Fevenmale futura
riduzione della capaciti di credito ncf confronti del sisterna bancario potrebbero avere effetti negativi sulla situazione
economica & finanziaria dell Emitiente ¢/o del Gruppo.

B.7 Rischi connessi all'attuaziore deile strategie di sviluppo e dei programmi futuri

L'obiettive di Giglio Group & quello di creare un modello piepamente integrato in termini di canali distrfbutivi a
supporto deile esigenze di presenza nei mercati digitali dei propri clienti.

1 gruppo & impegnato sia in zmbite B2C sia B2B. L'integrazione tra i due modelli di busiress, principal (B2B) ed
agent (B2C), consentc di gestire in maniera ottimale lo sfock di magazzino dei brand, sia on-season che off-season,
puntando ad un sell-through del 100%, cioé ad una vendita completa detla merce che un brand intende vendere in una
stagione. Il modelio di husiness B2C, gestito dalle controllate IBOX 8A e IBOX s.r.l, rappresenta il nucleo digitale
del Gruppo che consiste nell'attivita di fornjtura di scrvizi digitali per la gestione non solo dei sifl e-comimerce




monobrand di marcht del fashion made in Italy ma anche per la gestione del canale di vendita attraverse i marketplace.
IBOX SA ha una piattaforma tecnologica capace di gestire if sito monobrand, la connessione con i markeiplace,
Uintegrazione con sistemi di pagamento ¢ con la logistica. Il modelle di business B2B, invece, hia lo scopo di ahilitare
le vendite indirette on /ine dei brand sulle pit importanti piattaforme e-commerce a livello globale, offrendc ai brand
wna disiribuzione addizionzle alle reti fisiche. Il canale B2B sfiutta [a stessa piattaforma utilizza per il B2C.

Durante la fine del 2018, il Gruppe si £ spostato dali'essere un mero service provider ad cssere un digiral enabler. Se
fino al 2018 il Gruppo ha sviluppato pit di 100 progetti per importanti brand, spaziando dalla creazione e gestione in
tutte il mondo di piattaforme e-commerce allo sviluppo 4i tecnologie capaci di supportare 1 brand nelle attivitd buving
e refill del whelesales, oggi il Gruppo con un'inica piattaforma integra tutte le esigenze del brand con un approcelio
unitario.

Questi sono i fattori crilici per il successo del modello di JBOX, una tecnologia proprictaria in grade di connetiere i
brand in modalitd plug & play ad uno o pit marketplace, attingendo da una selezione di oltre 200 piattaforme nel
mondo.

1l Gruppo intende perscguire questa strategia anche atiraverso acquisizioni per lince esterne. Qualora il Gruppo non

fosse in grado di realizzare efficacemente la propria strategia ovvero di realizzarla nei tempi & nei modi previst, la

capucita del Gruppe di incrementare i propri ricavi e la propria redditivith potrebbe essere inficiata e cid potrebbe

avere un effetto negative sull'attivitd e sulle sue prospettive di crescita, nonché sulla sua situazione econotica,
* patrimoniale ¢ finanziaria.

B.8 Rischi connessi al reperimento di Sfonti di finanziamento per la vealizzazione della strategin industriale

- Alfinie della realizzazione del proprio piano industriale, it Gruppo ritiene necessario completare alcune azioni che
- complessivamente sono considerate pilt che sufficienti per il soddisfacimento del fabbisogno finanziario previsto:

" negoziazitne di finanziamenti a medio-lungo termine con il sistema baneario, anche in coerenza con le direttrici
del Piano Industrizle che definiscono una struttura del debito bancatio con una durate media finanziaria il unga
delf'attuale. La Societd riscontra il supporto del socie di maggioranza, Meridiana Holding S.rl, come gia
avvenuto in passato, alla finzlizzazione di queste operazioni, nell'interesse della Societa. A fal proposito si
sottelinea che la Societd continua ad avere Minterrotti tapporti ordinari con il sistema bancario per I'erogazione
di credito a supporte del capitale circolunte necessario per alimentare il business dell'e-commerce ed in
particolare l'attivitd di distribuzione di prodotti fashion come dimostrate dall'attivazione di vari contratti di
finanziamento hmgo tutto il periodo dei prin:i 9 mesi del 2019;

2. ottimizzazione della posizione creditoria IVA che al 30 giugno 2019 ammeontava a circa euro 7,0 mitioni. In
patticolare, al fine di contenere l'incremento del credito IVA il Gruppo sta raccogliendo le dichiarazioni di intento
presentate ai propri fomitori al fine di poter effettuare acquisti senza l'applicazione dellTVA. A tal proposito si
evidenzia che la Societd & impegnata a richiedere il rimborso del residuo credito IVA pari a Euro 4,5 milioni
relative a IROX $A, il cui incasso & previsto nel quarto trimestre 2019;

3. eservizio della delega conferita al consiglio di amministrazione di Giglio Group da parte dell'assemblea degli
azionist! del 29 oftobre 2018, valevole per il perioda di 5 anni dalla data delfa delibera assembleare, per
aumentare il capitale sociale a pagamento, ai sensi dell'articolo 2443 del codice civile, in via scindibile, con
esclusione del diritto d'opzione, come previsto dall'articolo 2441, comma 4, secondo periodo del codice civile,
nei limiti del 1¢ % det capitale sociale preesistente mediante emissione, anche in pitt franche, di azioni ordinarie
prive del valore nominale, da offrire in sottoscrizione af soggetti che saranno individuad dal consiglio di
amministrazione - ivi compresi investitor qualificati industriali e/o finanziar - a condizione che il prezzo di
emissione delle azioni corrisponda al valore di mercato delle stesse e cid sia confermato in apposita relazione da
wm revisore legale o da una societa di revisione legate. L'cbhicttivo dell'esercizio di questa delega & da riscontrarsi
nell'interesse deila Societd ad avere maggiore dotazione finanziaria al fine di accelerare il proprio piano di
sviluppo, di poter beneficiare delle eventuali sinergie provenient da un socio industriale operante nel settore di
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riferimento, nel rendere pi liquida la negoziazione del litolo, nonché far fronte ad eventuali deficit patrimoniali.
A tal proposito si evidenzia che l'azionista di maggioranza, Meridiana Holding Sr.1, ha comunicato al consiglic
di amministrazione il proprio irieresse, tenuto conto dell'andamento det titolo nel corso del primo semestre 2019,
alla eventuale sottoscrizione di un aumento di capitale per quanto di propria competenza.

Resta inteso che non vi & garanzia che in fitfuro 'Emittente possa negoziare ¢ oltenere 1 finanziamenti necessari per lo
sviluppe della propria attivitd o per il rifinanziamento di quelli in scadenza, con le modalité, 1 termini e e condizioni
offerte finora dal sistema bancario per analoghe iniziative. Conseguentemente, gli cventuali aggravi in termini di
condizioni ceconomiche dei nuovi finanziamenti rispetto a quelle aunalmentle applicabili e/o l'eventuale futura
riduzione della eapacitd di ercdito nei confronti del sistema bancario, potrebbero avere cffetti negativi sulla sitazione
ccanemica e finanziaria dell"Emittente ¢/o del Gruppo.

B.9 Rischi connessi ol governn societario

Nel corso degli ultimi due esercizi (2018 — 2019} ed in particolare successivamente alla quotazione sul Mereato
Telematico Maliano, la Societd ha adottato meccanismi di governance e procedure inlerne che rispettano gli stapdard
di governance interazionali ¢ le best practice.

Nelle attivitd di governance, ['Emittente si & adeguate alle disposizioni del Codice di Autodisciplina delle societa
quotate e il funzionamento risulta in linea con la maggior parte delle previsioni in csso contenute.

31 maggio 2017, il consiglio di amminisirazicne della Societd ha adottato wna procedura interna volta\ar‘
regole e  principi ai quali atterersi al fine di assicurare la trasparenza e la correttezza, sostanziale e procedura‘l‘e-d}el-}e"
aperazioni realizzate da Giglio Group cun parti correlate, divetfamente ovvero per il framite di societd dalla stessa
dircttamente efc mdirettamente controflate. Inoltre, in data 11 maggio 2018, ba costituito il Comitate Controlle e
Rischi e Parti Comrelate, aliualmente composto da due amministratori indipendenti {nelle persone dei signori Giorgio
Mosci & Silvia Olivotte). Come previsto dal Regolamenie Parii Correlate, la procedura interna & stata approvata dal
consiglio di amministrazione con il parere favorevole dei consiglieri indipendenti.

In conformitd con quanto suggerito dalla Comunicazione Consob DEM/10078683 del 24 settembre 2010, suddetta
procedura & soggetta a rivalutazione anmuale e, da ultimo, ¢ stata oggetto di verifica da parte del consiglio di
amministrazione nol corso dell'esercizio 2019.

Rispetto & quanto indicato nel Prospetto Informativoe, non si segnalano ulteriori operazioni rilevanti con parti correlate,
conformemente alla Procedurs con Parti Correlate adottata dalla Societa.

B.11 Rischi connessi ai contenziosi legali in essere

La Societd accerta una passivitd a fronte di contenziosi e rischi derivanti da canse legali in corso quando riticne
probabile il verificarsi di un esborso finanziaric ¢ quando I'ammontare delle passivita pud essere ragionevolmente
stimato. Nel case in cui un esborso finanziario diventi possibile, ma non ne sia determinabile I'ammeontare, tale faito
& riportalo nelle note di bilancio ¢ nelle note delie relazioni finanziarie semestrali.

Al momento 1a Societd non ha in essere contenziosi che, per via della possibilitd di soccombenza o per viz
dell'ammontare, risultino comportare situazioni di particolare rischio economico.

B.12 Rischi connessi ul contenzgioso fiscale in essere
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8i cvidenziano inoltre, i rischi connessi alta non preved:bilita dell’esito dei contenziosi fiscali in cssere e alle possibili

sanzion derivanti.

In relazione agli avvisi di accertamenti fiseali relativi agli anni 2010, 2011 & 2012, notificati in data 12 gennaio 20186,
pur essendo risultata vittoriosa in sede di giudizio di primo grado, la Societd ha deciso di aderire alla definizione
agevolata delle coniroversie pendenti di cui al D.L. 119/2018 convertito nella L. 136/2018. La definizione ha
comportato un minimo esborso dal momento che la societd ha potuto utilizzare ai fini delta definizione euro 54.512,48
che aveva gid comrisposto nel 2016 in pendenza di giudizio e gid imputato 2 conto economico, Conseguentemente, ulla

Data del Decumento, non sussiste pit aleun conterzioso pendente.

31 segnala altresi che, & seguito della notifica di Conunicazion di irregolarith (cosiddetti “Avvisi bonari™), relative
agli anui di imposta 2012, 2013, 2014 ¢ 2015 per Ires, Irap ¢ ritenute, 12 Societd ha ottenuto 1a rateazione per il

pagamento degh importi richiesti.

Tali importi sono stati iscritti in bilancio tra i debiti tributari e, alla data de! 30 settembre 2019, risulta un debito residuo

per rate da pagare per complessivi euro 136 mila.

Si segnala che € in corso una verifica sullanno di imposta 2014 1 seguito di questionario notificato alla socicta M-
Three S8atCom s.r.l. che & stata fusa per incorporazione a Giglio Group nel 2016. La verifica potrebbe comportare
maggioti imposte per circa euro 53.000 che verrcbbero assorbite In compensazione da maggiori acconti versati negli

anni precedenti.

-Si segnala infine, che ‘1"7Agcnzia delle Entrate di Prato sta conducendo una verifica fiscale in capo alla stabile
'."org_ahizz'azioneZimliana di TBOX SA al fire di accertare la congruitd del reddilo attribuito alla stabile stessa per il
periodo’di imposta 2016. Dai primi riscontr] avuti si ritiene che I"Agenzia detle Entrate di Prato potrebbe imputarc

alla stabile organizzazione ua maggior reddito e conseguentemente correlative maggiori imposte.

In caso di accertamentn, vi satanmo delle ripercussioni anche negli esercizi successivi (dal 2017 al 2019).

B.13 Rischi connessi alla non contendibiliti della Societd

3i evidenzia il tischic connesso alla non contendibilita defla Societd dovuto all'attnale composizione del capitale
socizle dell'Emittente. :

Alla Data del Prospette Informative, il capitale sociale dell'Ermittente & suddiviso come segue:

- il 55,67% del capitale sociale & detenuto da Meridiana Holding S.r.1. (societd partecipata da Alessandro Giglio
in misura pari al 99% e dalla di i moglie Yue Zhao in misura pari al 1% del capitale sociale);

- i19,91% del capitale seciale & detenuto da DOCOMO Digital Haly S.p.A.;
- il restante 35,14% del capitale sociale ¢ da censiderarsi fottantg,

Siscgnala che, anche a seguilo dell'ammissione alle negoziazioni dell'Emittente sul MTA segmento STAR, Meridiana
Holding S.r.1. centrolla di diritto 1a Societd, che non & pertanto contendibile.

Inoltre, Meridiana Holding Sx.l & titolare di diritti di voto sufficicnti 2 determinare I'approvazione, da parte
dell'assemblea ordinaria dei soci dell'Ernittenie, di ogni delibera di sua competenza ¢ a nominare la maggioranza dei
membri del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale. Meridiana Holding 8.r.l., inoltre, non detiens una
partecipaziene sufficiente idonea a determinare le decisioni deli'assemblea straordinaria dei soci dell'Emittente, ma &
int grado di opporsi all'approvazione di egni delibera di competenza dell'assemblen stracrdinaria. Inoltre, in assenza di
un'ampia pertecipazione degli azionisti dell'Emittente a tali assemblee straordinarie, di fatto pud essere titolare di
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diritti di voto sufficienti per approvare dette delibere.

B.14 Dichinrazioni di stimn ¢ preminenzn

1l Prospetto Informativo contiene alcune dichiarazioni sul posizionamento competitivo del Gruppo incluse stime,
dichiarazioni di preminenza, valutazioni di mercalo e comparazioni con i concorrenti, formulate unicamente dalla
Societd slessa sulla base defla specifica conoscenza del setfore di appartencnza, dei dati disponibili ¢ della propria
esperienza, Tali informazioni sono, ad esempic, riportate nella deserizione delle atlivita della Societd, del mercali
det posizionamento competitivo della Societa, dei programmi futuri & detle strategie. Tali informazioni non sono state
oggetto di verifica da parte di terzi indipendent.




2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL'OPERAZIONE
2.1 Descrizione sintetica delle caratteristiche, modalith, termini e condizioni dell'Operazione

In data 12 sefttembre 2019, Giglio Group e i Conferenti hanno sottoseritio I'Accordo di Investimento volto a
disciplinare — inter afia ~1i termini e le condizioni deli'Aumento di Capitale, nonché della liberazione del medesimo
mediante il Conferimento, da effettuarsi in proporzione afla percenmale di capitale dagli stessi detenuta in BECO.

Alla Data del Documento Informative le Quote risultano essere cosi ripartite:

a. Gedeone WEB S.r.l, in Jiguidazione, con sede legale in Milano (MT), Corso Genova 6, 20123, iscritta al Registro
delle Imprese di Milano, Monza ¢ Brianza, codice fiscale 08236310965, detiene una quota di nominali Eure 19.201,00
(diciannovemiladuecentouno/00), pari al 51,2% (cinquantuno virgola duc pereento) del capitale sociale di ECOz;

b. Barri Carle 8.p.A., con sede legale in Busto Garolfo (MI), Via Arconate 63, 20020, iscritta af Registro delle
Imprese di Milano, Monza e Brianza, codice fiscale 10635290157, detiene una quota di nominali Buro 12.060,00
(dodicimila/00), pari al 32,0% (trentadue percento) del capitale sociale di ECOs;

¢. Testa Daniele, nato a Busto Arsizio (VA) il 31 dicembre 1975, residente in San Bartolomé de Tirajana (Las
Falmas), Calle Puerto del Carmen 33 (Spagna), codice fiscale TSTDONL75T31B300Y, detiene una quota di nominali
Buro1.875,00 (millecttocentosettantacingue/G0), paxi al 5,0% (cinque percento) del capitale soctale di ECO;

- -d.--Parravicini Glorgio, nato a Milano (MI), il 30 maggio 1966, Milano {MF}, in via Fatcbcnefratelli 22, 20121,
codice fiscale PRRGRGEGE30F205B, detiene una quota di nominali Euro 1.800,00 (milleottocento/00), pari al 4,8%
! (quattro virgola otto percento) del capitale sociale di ECO;

€. Cucqarese'\}lnéénzo, nato a'Stigliano (MT) il 30 agosto 1980, residente in Sesto San Giovanni (MT), via Podgora
60, 20099, codice fiscale CCCVCNROM30I954F, detiene una quota di nominali Eure 750,00 (setiecentocinguanta/00),
pari al 2,0% {due percento) del capitale sociale di ECO;

f. Canegraﬁ_AJ;drea,‘na‘fo a Rho {MI) il 28 settembre 1980, residente in Pregnana Milanese (MI), viale Lombardia
12, 20010, codicc ‘fiscale CNGNDRROPZZH264K, detione una quota di nominahi  Euro 750,00
{settecentocinguanta0N}, pari al 2,0% (duc pereento) del capitale sociale di ECO:;

g. Napoleone Marco Antonio, nato a Milano (MI) il 27 gennaio 1982, residente in Milano (MI), via Mauro Macchi
42, codice fiscale NPLMCN82A27F205D, detiene una quota di nominali Euro 562,00 (cinguecentasessantadue/00),
pari all'1,5% (uno virgola cinque percento) del capitale sociale di ECO; e

h. Fumagalli Mareo, nato a Mariano Comense (CO), residente in Ruvigliana-Luganoe (Svizzera), via Ceresio di
Suvigliana 18, codice fiscale FMGMRC70H27E951D, detiene wna quota di nominali Baro 562,00
(vinguecentesessantadue/00), pari all'l,5% (uno virgela cingue percento) del capitale sociale di ECO.

L'Operazione prevede che 'Aumento di Capitale venga liberato mediante il Conferimento, a fronte dell'cmissione da
perie di Giglio Group di 757.000 azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale, al prezzo unitatdio di
emissione di BEuro 3,5 di cui Eure 3.3 a titolo di sovrapprezzo, per un controvalore totale, comprensivo del
sovrapprezzo, pati ad Eure 2,649.500,00.

2 Gedeonc WEB $.1.1. in liquidazione ha facoltd di cederc e proprie quote detenute in BCO e tutti | diritti ¢ 2 obblighi
derivanti dall'Accorde di Tnvestimento al dolt. Antonic Lembo, nato a Milane il 30 dicembre 1968, c.f.
LMENTNGETO3F205T, o ad una societd fiduciaria da questo nominata, prima delf'esecuzione delfAumento di
Capitale.

3 Barri Carlo S.p.A. ha facoltd di cederc le propriz quele detenute jn ECO e lutti i divitti ¢ gli obblighi derivanti
dall'Accordo di Investimento alla propria controllante BH $,1.1,, prima dell'ssecuzione dell'Aumento di Capitale,
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Sulla base della relazione di stima, redatto da un esperlo terzo, incaricato dai Conferenti, Giglio Group ed i Conferenti
hanno convenuto che il valore complessivo del Conferimento fosse pari d Buro 2.649.300,00 ¢ che esso, per le ragiont
discusse fnfra, venisse impulato quanto a titolo di aumente di capitale in Euro 151,400 e per il restanie ammontare,
pari a Euro 2.498.100, a sovrappezzo.

Ii capitate sociale di Giglio Group ¢ ad oggi rappresentato da numero 16.040.250 azioni ordinarie, pertanto, a seguito
dell'emissione di 757.000 muove azioni, i} capitale sociale di Giglio Group sard rappresentato da complessive
16.797.250 azioni ordinarie. In seguito alla sottoscrizione dell Aumento di Capitale con contestuale Conferimento, i
Soct conferenti deterranne pertanta il 4,51 % del capitale sociale di Giglio Group,

Len. 757.000 azioni ordinarie di niova emissione avranno i medesim? diritti delle azieni ordinagie gia in circolazione,
tuttavia ai sensi e per gli eifetti dell'art. 2343-guater, quarto comma, del Codiee Civile, saranno inalienabili, fintanto
che gli amministratori non abbiano provvedulo agli adempimenti richiesti ex articolo 2343-quaier.

Nel determinare i termini e le modalita di esecuzione del Conferimento, il consiglio di amministrazione di Giglio
Group ha adottato le opportune procedure ¢ cautele, volte a garantire l'integritd del capitale sociale e o tuielare gli
interessi degli azionisti ai quali non spetia ji diritto di opzione.

Con la sottoscrizione delf' Accordo di Investimento, i Conferentl si sono impegnati a non trasferire L‘é ;
Ie propric Quole, eccezion fatta per (i) la societd Gedcone Web S.1.1. che potra trasferire esclusiv:

dott. Antonio Lembo, nato a Milano, i1 30 dicembre 1968, residente in Monza, vicolo E;L‘g
LMBNTNG8TG3IF205T, Ia propria posizione (inclusi tutti i diritli ed obblighi) nell'Accordo d'i_,
congiuntamente alla propria Quota; e per (i1} la socictd Barni Carlo S.p.A. che potrd trasferire esclusivanien?
della propria controllante BH S.r.1. la propria posizionc (inclusi tutif i diritti ed obblighi) nell'Accordo d?\m
congiuntamente alla propria Quota.

Nel complesso, 'Operazione si inquadra nel processo di focalizzazione, valorizzazione e sviluppo di assef ¢
competenze di Giglio Group nel settore del commercio elettronico, in linea con il Piano Industiale, approvaio dal
consiglic di amministrazione in data 15 marzo 2019.

21 1 Descrizione di ECO, sociela oggetio dell' Operazione

ECO nasce nel 2014 rilevando il ramo d'azienda relativo a tutta la parte dj fornitura di servizi in cwfsowrcing di e-
commerce, dalla societd Terashop S.p.A. Terashop Sp.A. era una societd attiva nell's-commerce sin dal 1999,
qualificandosi in tal senso, come una delle prime aziende italiane attive nel scttore. Terashop nel 2014 cra gia attiva
nel settore dell’e-commerce, assistendo i propri &rand clienti, ai quali forniva una vasta scelta di servizi, tra i quali, la
creazione ¢ gestione del sito e-commerce, la logistica ¢ il customer care. Terashop era gia presente e all'avanguardia
in modelli di husiness oggi considerati ordinari nell'e-commerce quali: consegna a domicilio, pick up point (raccelta
della merce ordinata da oltre 200 punti sul territorio nazionalc) ¢ fash sales (intendendosi vendite private).

Con l'ucquisizione del ramo d'azienda ECO ha acquisito il marchio Terashop e ha proseguito nell'attivita del ramo di
azienda acquisito da Terashop. Atmalmente ¢ atliva in tre principali linee di business: servizi di e-commerce
outsonreing, servizi di tecnologia da offrire a catenc di distribuzione per la loro gestione diretta dell'e-commerce,
servizi di fidclizzazione della base clienti dei brand ¢ la gestione dei loro cataloghi rewardipremi (cffettuati per il
tramite della divisione inceniive e layalty).

Attualmente ECO ¢ une dei pit importanti aufsowrcer di servizi di e-commerce in Talia, con grandi competenze
nell'ambito delia tecnclogia it area e-commerce, il vero punto di forza delia societd. L'attivita di ECO si concretizza
in quella di e-commerce outsourcer (come agente del cliente) e di e-commerce integraior (come consulente ai clienti
per il supporto della lore gestione dell'e-commerce) e si basa st una propria piatiaforma sviluppata internamente.



E stata antesignana della omincanalitd, permettendo di integrare vari modelli di business: vendita on line, consegne al
punte vendita, totem, supporto flash sales, wiilizzo di coupon.

Oggi conta svariate decine di relazioni commerciali, molti e-commerce gestit direttamente e offre molteplici servizi
in efoud e soluzieni di operativitd integrata tra sistemi propri e sistemi del cHente.

ECO ¢ una societd che opera nel settore del commercio cletironico ed & proprictaria di una propria piatiaforma,
sviluppata internamente e continuamente manutenuta ed aggiornata, controllatz direttamente ed offerta ai propri clieati
con un elevato grado di personalizzazione. La societa & in grado di offiire ai propri clienti una seric di servizi con una
gestione completamente interna, quali i servizi di creazione di om line store, servizi di web-design, di magazzinaggio,
di logistica ¢ di spedizioni, servizi di customer care ¢ gestione del cliente finale.

La piatiaforma di cui ECO & sviluppatrice e proprietaria ha la capacitd della gestione web del sito e-commerce e
gestisce il catalogo dei prodotti (permettendo di inserire ¢ codificare nuovi prodotti, modificare le descriziond, i prezzi
e le disponibilifd dei prodotti); inoltre il CMS (content management systen) permette di gestire mitta 1a parte di
contemuti presente sui sito (banner, contenati testuali, Janding pages). La piattaforma prevede anche il modulo relativo
all'attivitd di call center, ovvero abilita il call center ud inserire ardini telefonici; questo modulo utilizza il carrello del
sito e-commerce ed € integrato nel modulo di gestione ordini, Questa funzionalita & distintiva di ECO e si costituisce
o come’un prddotto di punta rivolio alie socictd di teleshopping con un proprio sito di e-commerce. La piattaforma
_‘comprende anche I'OMS, order management system, che permetie di gestire tutto il percerso dell'ordine, la
fatturazione, la spediziene, l'eventuale drop shipping ed eventuali resi.

Inolire; peculiaritd pressoché unica della piattaforma di BCO ¢ che mird i moduli descritti sono cosiddetti "muds
tengnt". Ad csempio, une stesso prodotto pud essere venduto su pil di un sito e il modulo ordini pud ricevere ordini
da piu di un singele sito.

Nel 2018 ECO ha conseguito ricavi pari a circa Euro 12 milioni (dati non assoggettati a revisione), con una crescita
costanic del 15% anmua nel triennio 2016-2018, supportando transazioni e-commeree per un controvalore di oltre Buro
30 milion: a favore dei propri clienti.

ECO esprime una redditivitd in linea con il scttore, con un EBITDA compreso tia il 5% e il 6% sul fatturato,
prevedendo per Vesercizio 2019 un anno in crescita con una previsione di chiusura intorno a Buro § milioni (+16%).
11 primo semestre 2019 si & chiuso con un fatturato di circa Furo 3,7 milioni, dovendosi anche tener conto del fatto
che, come tipico nel settore e-commerce, & il secondo semestre a ragistrare maggior: vendite e profitti.

2.1.2 Modalitd, condizioni e termini dell Operazione relative forme ¢ fempi di pagamentofincassa; criteri seguifi per.
Lo determingzione del prezza; indicarione dell'eventiiale esistenza di perizie redatte a supparto del prezzo, precisando
se sona state predisposte da esperti indipendenti nonché. dota ¢ soggetto che le ha rilasciate; soggetti dafa cuile

anivitd

L'Operazione avverra tramite un aumento di capitale riservato dell'Bumittente ed il contestuale conferimento delle
Quote da parte dei Conferenti. Queste modalita di effettuazione deil'Operazione consente a Giglie Group di regolare
la stessa tramite uno scambio di guote/azioni, prescrvando ta propria flessibility finanziaria attuale. A fronte di tale
Operazione, la posizione finanziaria netta di Giglio Group si incrementera delia posizione finanziaria netta & ECO
alla data di efficaciz del Conferimento prevista contrattualmente posiliva. Al contrario, invece, qualors s Tosse scelto
di regolare l'operazione in contanti, 1a posizione finanziaria nctta di Gighio Group sarebbe aumentata del
corrispondente importo di acquisto al netio della posizione finanziaria di ECO.

Per quanto concemne il eriterio utilizzato per la determinazione del corrispettivo di conferimento delle Quote di ECO,
i Conferenti si sono avvalsi della valutazione di un esperto indipendente, dott. Massimo Gramondi, commerciatista in
Cuneo il ("Perite"), rilasciata it 16 settembre 2019, Per la determinazione dell'enterprise vafue di ECO il Perito, nel
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formulare la propria valutazione, ha adottato il metodo reddituale nella sua variante con durata della vita limitata e
determinazione del valore finale, sccondo la seguente formula:

X N
W= R+l k) S+ TV {1+ k)™
t=t

dove:
W = valore del capilale economico dell'azienda;

R = redditi netti attesi nel periodo di proiczione esplicita del Pianc Industriale;

ks = costo del capitale proprio;
n = periodo esplicito di pianificazione (espresso in numero di anni, nel caso specifico n = 4.5 —si attuglizg:[{il’
aingno 2019); -

V = Terminal Valhie

pianificazione esplicita (dal 2024), ancly'esso attualizzalo.

Ti Perite ha determinato i redditi netti normalizzati attesi, esaminando alcune postc di bilancie ai fini -del
determinazione di eventuali rettifiche sul reddito netto. Il Perito ha volulo in questo senso normalizzare i risultati deg:
esercizi presi in considerazione Jimitandosi esclusivamente a quegli elementi di stracrdinarieta.

Sulla base del parere vatutativo sopra esposte, il Perito ha riteruto ragionevole determinare I'Enferprise Vafue in Euro
2.524.830.

1l Perito ha altresi utilizzato il metode det multipli di mercato quale metodologia di controlle.
L'applicazicne del metodo in esame, come effettuata dal Perito, 5i ¢ articolata nelle seguenti fagi:

1. determinazicne del camypione di riferimento: ai fini della scelta del campione delle societd comparabili, il
Perito ha ritenuto di effetmare il giudizio sulla base di una serie di fattori essenziali che, nclla prassi; vengono
principalmente individuati nei seguenti: (i) appartenenza allo stesse sctiore; (if) dimensione; (iif) rdschi
finanziari della societd; (iv) omogeneitd effettiva detle grandezze utilizzate; (v} tipo di governance adotlata;
(vi) stadio di vita della societa; (vif) trasparenza; {viii) ecc.;

'I*J

scelta dei mwmltipli significativi: in questa sede il Perito ha scelto i seguenti multipli, utilizzati pid
frequentemente per le valutazioni d'azienda: (1) EV/EBITDA, rapporto tra enterprise value e margine
operative lordo; (ii) EV/EBIT, rapporio tra enferprise vahse e reddito operative;

[

caleolo dei multipli prescelti per le societd del campione: il Perito ha indicato che in generale i multipl
vengono calcolati sulla base dei dati finanziari del'anno corrente e di quello successivo, mitavia é possibile
soegliere intervalli temporali diversi in base alle specifiche realla del settore e del contesto di valutazione. In
questo caso, il Perito ha utilizzato i multipli calcolati su 2019 ¢ 2020;

4. applicazione dei multipli alla societd oggetto di valulazione: il Perito ha applicato i rapporti cosi cttenuti alle
grandezze economiche, patrimoniali e finanziarie della societ che intendeva vatutare.

Al fine di determinare il valore di ECO & stato necessario per il Perito sommare algcbricamente la posizione linanziaria
netta ("PEN") di ECO, tale grandezza definita come la somma delie attivita e delle passivitd finanziarie che gencrano
interessi esplicitl. La PFN di ECO alla data di riferimento {30.06.2019) della Perizia & stata stimata in Eurc 883.990,
cosi come emergeva dalla situazione patrimoniale a tale data predispasta da ECO.



Tuntavia, ai fini della Perizia, il Petito ha tenuto in considerazione quanto previsto dalfAccordo di Investimento il cui
articole 3.6 {Impegni rispetto alla disponibilita di cassa e al capitale circolante netto} stabilisce quanto segue: "Le Parii
i danne atfo e convengono che uttribuzione delle Nuove Azioni a fronte delle Quote é stata convenuia assumendo
che alla Data di Esecuzione {la data di sottoscrizione dell'atto di conferimento, ndr) — e perfonto | Conferenti si
impegnano a fare si che — alla Data di Esecuzione, [...] In Cassa alla Data di Esecuzione sia pari ad almeno Ewro
200.000,00 (duecentomiie/06)".

Alla Juce di tutto quanto sopra esposte ¢ in particolare delia previsione contrattuale contenuta nell'art. 3.6 deil'Accordo
di Investimento, il Perito ha ritenuto di dover prudenzialmente considerare, ai fini della Perizia, una PFN di ECO pari
ad Euro 200.000,00.

Sulla base di quanto precede, il Perito ha ritenuto ragionevole detcrminare {Enterprise Value di ECO in
Eura 2.724.830. - : -

"1 Perito ha altresi precisato che tale valore & stato confermato dalla valutazione effettuata con la metodologia di
coutrolio, ovvere con il metodo del moltiplicatore delV'EBITDA/EBIT.

It prezzo sottostante 'Operazione & stato Infine originato a seguito di trattative di natura negoziale svoltesi tra le Parti
in un contesto di reciproca collaborazione, trasparenza e soddisfazione,

213 Idicazione della compogine azienaria i Giglie (Group o seguito dell’dumento di Capitale
A seguite della sottoscrizione dell'Aumento di Capitale mediante il Conferimento, il capitale sociale di Giglio Group

sard aumentato di Eure 151.400,00, passando pertanto da un valore di Euro 3.208.650 ad un valore di Euro 3.359 450.
11 capitale risulterd suddiviso in 16.797.250 azioni ordinarie.

A seguito dellAumenta di Capitale ¢ per quanto noto alia Societd in base alle comunicazioni obbligatorie, la
compagine sccietaria di Giglio Group risulterd essere cosi costituita:

“ AZIONISTL - |N- AZION} (ORDINARIE /[ DEL CAPITALE SOCIALE
.Mcr.i.dian.z.l.lilcgl.d.i.n.gus.r,l. . p—— A 53,16303308
Docome Digital Italy S.p.A. 1.588.948,00 9459572251
Gedeone Web S.r.1. in liquidazioner 387.584,00 2,307425323
Bami Carlo S.p.A. (0 242.240,00 1442140827
Daniete Testa 37.850,00 0,225334504
Parravicini Giergio 36.336,00 0216321124
Cucearese Vincenzo 15.140,00 0,090133802
Canegrati Andrea 15.140,00 0,090133802

4 8i segnala che, ai sensi dell'Accordo di Investimento, (i) le quote attualmente detenute da Gedeone Web s.r.l. in
liguidazione in ECO potrebbere essere trasferite, prima del Conferimento, al sighor Antonio Lembo o societd
fiduciaria da questi nominata, il quale pertanto potrebbe risultare socio di Giglio Group, e (ii) le quote attualmente
deterute da Barni Carlo Sp.A. in ECO potrebbero essere trasferite, prima del Conferimento, alla propria
controllante BH 8.r.l, che pertanto potwebbe risultare socio di Giglio Group.
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Napoleone Marco Aatonio 11.355,060 0.067600351

Fumagalli Marco 11.355,00 0,067660351

FLOTTANTE 5.521.534,60 32,87165459

Come evidente, allesito dellOperazione, Meridianz Holding S.r.l. continuerd ad esscre Fazionista di maggioranza di
Giglio Group.

Alla Data del Documento Informativo, non risultane essere esistenti patli parasociali rilevanti ai

TUF.

procedimento di focalizzazione, valorizzazione e sviluppo degli asseis ¢ competenze della Societa nel settore del
commercio eletironico. |'Operazione va pertanto valufeta come parle integrante ¢ distintiva del progette di
focalizzazione del business nel settore defl'e-commerce in linza con il Piane Industriale, approvato dal consiglio di
amministrazione di Giglio Group in data 15 marze 2019 ¢ tuttora valide.

Giglio Group & un player ampiamente dedicato ai servizi di e-commerce che vanta caratteristiche uniche nel proprio
settore, una presenza globale, competenze specifiche clevate, risultando, ineltre, ben integrato all'interno del proprio
contesto di mercato per le relazioni con i principali brand del made in ftaly.

1l Piano Industriale di Giglio Group ha ceme presupposto infatti il continue sviluppo della nuova piattaforma
tecnologica iniziato nel corso del 2018, La stessa permette maggiore sealabilitd in termini di transazioni gestibili e di
velocitd di integrazione dei sistemi dei brand con le plattaforme dci marketplace, oltre che cen i servizi di
omnicanalits. Inoltre, nel Piano Industiale si asstmono investimenti per lo sviluppo della piattaforma e-commerce in
Cina, a servizio dei hrand e delle lore vendite sui markeqlace milegrati alle strutture tecnelogiche di Giglio Group
sviluppate nel paese.

Si ricorda, inoltre, che il Piano Industriale considera un'accelerazione del GMV (Gross Merchandise Valig) in linea
can le aspettative del mercato di riferimento (le vendite on Jine del fushion di lusso), anche per le acquisizioni di ntovi
clienti.

Gli obisttivi strategici del Piane Industriale di Giglio Group definiscono dungue un gruppo /eader in lalia, che cerchi
di umpliare la propria offerta anche a categorie merceolegiche diverse dal fashion, quali design ¢ food. L'Operazione,
pertanio, permetter 2 Giglio Group di inglobare un significativo portafoglio clienti attivi proprie nei setton di
fiferimento faskion e food quali Fratelli Rosselli, Experi, Auchan, Gruppo Generali, Agos, Camco, Fabbri,
MediaShopping, Furonics, Brico ¢ Akai, con elevati volumi di transazioni effettuate, in linca con l'obiettivo di
aumentarg la quota di mercato coperta ed un nofcvole rafforzamento delle competenze tecnclogiche sia in lenmini di
soliditd delle soluzioni proposte ai clienti sia in termini di innovazione di prodotte.

ECO invece & uno del pitl irportanti outsourcer di servizi di e-commerce in Italia, con grandi competenze nell'ambito
della tecnologia in area e-commerce, il vero punio di forza della societd. L'attivita di ECO si concrelizza in quella di
e-commerce outsourcer (come agente del cliente) e di e-commerce infegrator (come consulente ai clienti per il
supporto della loro gestione dell'e-commerce) e si basa su una propria piattaforma sviluppata internamente.




ECO si avvale inoltre dell'usilizzo del marchio Terashop ¢ vanta un'esperienza ventennale nel settore di cui & stato
pioniere fin dal 1999,

I stata antesignana della omincanalit, pernettendo di integrare vari modelli di business: vendita on fine, consegne al
punto vendita, fofem, supporto flash sales, utilizzo di coupon.

QOggl conta svariate decine di relazioni commerciali, molti e-commerce gestiti dircttamente ¢ offre molteplici servizi
in cloud e soluzioni ¢ operativitd integrata tra sistemi propri e sistenai del cliente.

ECO &-
" sviluppaf:

ocieta che apera nel settore del commercie eletronico ed & proprictaria di una propria piattaforma,
mamente ¢ contituamente manutenuta ed aggiornata, controllata direttamentc od offerta «i propri clienti
¢on vn clevato grado di personalizzazione. La socjeti & in grado di offrire ai propri clienti una serie df servizi con tma
gestione completamente interné,’ é1uali i servizi di creazione di on line store, servizi di web-design, di magazzinaggio,
di logistica e di spedizigni_,{_selivizi di eustomer care ¢ gestione del cliente finale.

La pisitaforma-di cui ECO & sviluppatrice e proprietaria ha la capacity della gestione web del sito e-commerce o
7 gestisce il cataloge dei prodotti (permettendo di inserire e codificare nuovi prodotti, modificare Ie descrizioni, 1 prezzi
e le disponibilitd dei prodotti); inolire it CMS (content manogement systent) permette di gestive tutta la parte di
contenuti presente sul sito (banner, contenuti testuali, kanding pages). La piattaforma prevede anche il modulo relativo
all'attivitd di call center, ovvero abilita il call center ad inserire ordini telefonici; questo modulo wtilizza il carrelio del
site e-commerce ed & integrato ncl modulo di gestione ordimi. Questa funzionalitd & distintiva di ECO ¢ si costiluisce
come un prodotto di punta rivelto alle societd di tefeshopping con un proprio sito di e-commerce. La piattaforma
comprende anche 1'OMS, order management system, che permette ¢i gestire tutto i percorso dell'ordine, la
faturazione, la spedizione, l'eventmale drop shipping ed eventuali resi.

Inoitre, peculiaritad pressoché unica della piattatorma di ECO & che tutti i moduli deseritti sono cosiddetti "mmds
fenant”, Ad esempio, uro stesso prodotto pud essere venduto su pitt di un sito ¢ il medulo ordini pud ricevere crdini
da piti di un singoelo sito,

Nel 2018 ECO ha conseguite ricavi pari a cirea Euro 12 milioni (datj non assoggettati a revisionc), con una crescita
recente costante del 15% ammua, supportando transazioni e-commerce per un controvalore di oltre Furo 30 milioni a
favore dei propri clienti.

ECO esprime una redditivitd in linea con il scttore, con un EBITDA compreso tra il 5% e il 6% sul fatturato,
prevedendo per Tesercizio 2019 un anno in crescita con tna previsione di chiusura intorio 2 Buro 8 mitiond (+16%).
1t primo semestre 2019 si & chiuso con un fatturato di cirea Euro 3 milioni (dati non assoggettati a revisione e
riclassificati secondo i principi IAS/IFRS), dovendosi anche tener conto del fatto che, come tipico nel settore e-
commerce, & if secondo semestre a registrare maggiori vendite e profitti.

Giglio Group al memento eroga scrvizi di e-commerce analoghi a quelli offerti da ECO, avendo una penetrazione
commerciale decisamente superiore ed una rete di partaer, brand e markeiplace molto pill estesa a livello globale,
Draltra parte, al fine di accelerare to sviluppo della propria tecnologia, come proviste dal Pisno Industrizle in vi gore,
Giglio Group deve dotarsi di una piattaforma che preveda una completa internalizzazionc dell'evolnzione per
accorciare i tempi di defivery al cliente, per lavorare in economiia a pili progetti di implementazione parallelamente,
per poter disporre di una solida infrastruttura scalabile ¢ funzionante su pil categorie merceclogiche, per sviluppare
un unico ponto di mtegrazione di tutte le features sviluppate per i clienti e di aggregazione delle plattaforme di e-
commierce a livello globale.

L'Operazione, lintegrazione dei servizi offerta da ECO e la possibility di avvalersi dell'evoluta tecnologia di
questuliima permetteranne a Giglio Group di:
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1) creare importanti cconemic di scala, che le consentiranno risparmi concreti fin da subito, sviluppande soluzioni
innovative, utilizzando risorse interne, fducendo 1) coniribuio di terzi, nonché riducendo i costi di licenze ¢ utilizzo
di altre strodtare atlualmente utilizzate per la creazione e la pestione dei negozi on fine,;

2} rafforzare Ja propria organizzazione teenica anche grazie all'mserimento nella propria forza lavore di figure esperle
nell'informalica, con elevata specializzazione nel settore dell'e-commerce, risorse altamente rilevanti in questo settore
e difficili da repenie con tale profondita di competenze;

3) ampliare la strattura interna adibita ai servizi di customer care, con la possibilild di ridurre gli attuali costi derivanti
dall'utilizzo di soggetti terzi per I'erogazione dei scrvizi; e

4) ampliare V'efferta commerciale disponibilc per i clienti integrando I'atmale preposizione di Ims' hsa
e soluzioni che determinane il fatiore critico di successo nel plowsso di acquisiziene dj cantratf%l
consulenze. - !

o,
Tali effelli sinergici risultano di estrema importanza, sopratiutio in questa fase di attuazione dei P\r\af
Giglio Group in cui sono prewsn elevati mve<t1ment1 in mﬁ'aqtrmtmc lecmche e svﬂuppo commniercl

lato, hala uecessna di gcstue un ¢levato numero di nuovi clienti oltre che contiollarc il liveilo clm costi ﬁsm, in attesa
che la pipeline di contratti sia convertita in vendite ¢ ricavi effettivi, per un periodo di latenza tra negoziazione e avvio
delle operazioni.

Sulla base del Piano Industriate di Giglic Group, nel periodo 2019-2023 sono infatd previsti investimenti pari 2 cir
Euro 9,7 miltoni, di cui cirea Bure 4,7 milioni nel triennio 2019-2021. In particolare, & previsto che gquesti investimefi
slano maggiormente concenirati nell'area digital, di cui i1 70% 2 supporto dello sviluppo delle seluzioni B2C, menire
il 30% per gli sviluppi delle integrazioni ai markefplace a livello globale e per lo sviluppo deil'infrastruttura e
commerce n Cina.

Sono inoltre previsti costi dell'area tecnica {ossia, costi di gestione ¢ manutenzione della struttura JT' -server, hosting,
maintenance ¢ costi del personale) per Eurc 1,5 milioni nci primi anni di attuazione del Piano Indusiriale, destinati ad
incrementare sino ad Euro 2 milieni allaumentare della complessitd ¢ dei volumi negli ultimi anni del periodo di
riferimento.

Con l'integrazione immediata di ECO si stima che gli inveslimenti necessari allo sviluppo di una piattaforma adeguata
ali'aumento dei volumi ¢ delle soluzion: avanzate richieste dai brand, comprendendo gli sviluppi dell'area Cina, poco
influenzati dall'‘Operazione, siano stimabili in circa Euro 7 miliond, con una sinergia compresa fra gli Buro 2 & 3

mifioni.

Anche a livello di costi operativi, 5i prevede che [e sinergie siano in grado di imitare i costi di tecnologia per kosting
e per consulenze specialistiche di circa il 40%, potendo sfruttare le competenze gid sviluppate e preseati in ECO. 8i
prevedono significative possibilita di otlimizzazione nella gestione delle figure professionali tecniche, anche in
considerazione dell'atteso incremento di husiness e delio sviluppo di nuovi predotti, siti, applicazioni ed integrazioni
con i mavkemplace. In particolare, si stima una sinergia cumulata che comporti un beneficio di circa Bure 3 milioni,
pari al 20% della base costi di tecnolegia.

In generale, l'integrazione di ECO, combinando immediatamente un aggregate aziendale melto eveluto nella fomitora
di soluzioni IT nel settore deil'e-commerce, pud comportare una riduzione degli investimenti necessari nei prossin 4
anni per un importo compreso tra Buro 2 e 3 milioni, di eui il 20% concentrati nei prossimi due anni (2020 e 2021).
Anche la base dei costi correnti per tecnologia, nellintervallo 2019-2023, potrebbe ridursi di circa Eure 3 milioni
cwmulati, ossia i1 21% dez cost: per tecnologia.
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Il bereficio diretto dell'Operazione si esplicita, quindi, in un miglioramento degli indici economici olire che in un
aumento def fussi finanziari prodotti dalla gestione operativa e dell'area degli investimenti per un valore di cirea Euro
5 milioni nell'intervallo compreso tra i1 2019 e i1 2023, di cui i1 50% concentrato neghi esercizi 2020 ¢ 2021,

Il Conferimento risulia dunque pienamente allineato all'interesse sociale di Giglio Group ¢ al gruppe ad essa facente
capo e permetterd di veicolare, tramite un umico soggetto ghuridico, tutte le attivitd mdusiriali dipendent da ECO.
All'esito delle attivita di Conferimento, il capitale sociale di ECO sara mfatti interamente detenuto da Giglic Group e
le attivitd di ECO saranno totalmente integrate in Giglio Group.

Sotto un profilo indusiriale e di business Tacquisizione di ECO consentird a Giglio Group di assumere tna posizione
di assofuto filievo 11{:1 settore dell'e-commierce non solo a livello nazionale ma come uno dei player pil imovativi
emergenti, conti portafoglio di brand unice e con una offerta di prodotio molo ampia. L'Operazione permettera
infatti a Giglio Group, da un lato atraverso il valore del hrand ¢ del portafoglio clienti, dall'altro attraverso la
capitalizzazione del posizionamento e delle compstenze di BCO, di svi uppare e rafforzarc la propria quota di mercato
nel settore, ampliando al tempo stesso l'offerta di servizi.

Sotto il profilo finanziario, la scelta di realizzare "Operazione tramite 1m aumento di capitale Hservato consente a
Giglio Group di regolare la stessa tramitc uno scambio di quote/azioni, preservando la propria flessibilita finanziaria
attuale. A fronte di tale acquisizione, la posizione finanziaria netta di Giglio Group si incrementera della pesizione
finanziaria netta di ECO alla data di efficacia del conferimento prevista contrattualmente positiva. Al contrario, invecs,
qualora si Tosse scello di regolare I'operazione in contanti, la posizione finanziaria netla di Giglio Group sarebbe
aumentata del corrispondente importo di acquisio al netto della posizione finanziatia di ECO.

Quanto agli aspetiti economici, Giglic Group consoliderd integralmente ed immediatamente i risultati di ECO e
potranno essere create sinergie operative, commerciali e tecriche, sotto il profilo informatico, tra le due realtd in modo
istantaneo.

L'Opcrazione risulta dunque essere picnamente allineata all'interesse sociale di Giglio Group.

2.2.1 Indicarione dei programmi elaborati dalla Societd in relazione ad ECO

La Sovieta ritiene di perseguire il piano di sviluppo di ECO, sviluppando estesc sinergie sia a livello tecnologico,
{utilizzando come piattaforma di e-commerce del Gruppo per la fornitura di servizi a tutti i propri clienti la piattaforma
gia sviluppata da ECO), sia a livello commerciale (definendo wna strutiura comune di vendita che possa sostenere lo
sviluppo del propric portafoglio coerente con la strategia del Gruppo di assistere brand operanti nella fascia alta di
gamma nel fashion, food, desigi). La Societa costituird intorno a ECO la propria digital factory che avra anche lo
scopo di individuare innovazioni i prodotto da presentarc ai propri clienti ¢ attrarne nuovi.

2.3 Rapporti con i seck di ECO e ECO medcsima
2.3.1 Indicaziane di rapporti significativi tra la Societd, le societd da quesia controllate_e ECEO)

31 evidenzia che ECO e Giglio Group hanno iniziato, gid a partire dallo scorso luglio, 'adozione di strategie comune
di husiness, cosi da rendere maggiormente armordco il processo di integrazione di ECO in scguito al Confarimento.
Inolire, si evidenzia corme lo stesso Accordo di Investimento ha disciplinato le modalita di gestione del periodo
interinale intcrearrente tra fa data di sottoscrizione dell'Accordo di Investimento e la Data di Esecuzione garantendo
a Giglio Group lo sviluppo di sinergie con BECO in via anticipata rispetto all'effettive Data di Fsecuzione
dell'Operazione, controlle che Giglio Group gid di fatto esercita alla Data del Documento Informativo.

Nello specifico, in data 19 settembre 2019, I'assemblea dei soci di ECO ha nominato un nuovo consiglio di
amministrazione composto da Antonio Lembo {gid Presidente del consiglic di amministrazione di BCO) con il ruolo
di amministratore delegato, Alessandro Giglio (presidente di Giglio Group ¢ socio di maggioranza indiretto della
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stessa) in gualita di presidente esecutivo e Alessandro Santamaria (dirigente strategico di Giglio Group) in qualita di
amnumstratore munito di defeghe.

Inoltre, cosi come disciplinato dail’Accorde di Investimento: (i) ogni decisione rilevanle e significativa di ECO deve
essere assunta con specifica autorizzazione di Giglio Group; (ii) ECO deve definire strategie comumi di business con
Giglio Group in modo tale da far convergere lo attivita di particolare rilievo per entrambe le societd; (i) ECO deve
recepie (come attualmente fz) mtte le indicazioni di Giglio Group relativamente all'attivitd finenzieria; infinc (iv)
ECO deve fornire costantemente informagzioni a Giglio Group in merito all'andamento del business, al rapporto con
nuovi o potenziali clend, al rapporto con i fomitori, all'andamento dell'attivitd finunziaria, nonche qualsivoglia
ulteriore informazione rilevante che coinvelga, direftamente o indircttamente, ECO e il suo busine%

2.3.2 Rapparti o accord significotivi tra UEmittente, le_socieid do guesto. coatro
dell'organo di anunipisicazione dell' Emittente e 1.soci di ECO

Alla data del presente Documente Informativo, si segnala che:

C’\\\
1. Alessandroe Giglio, presidente ¢ indirettaments azionista di maggioranza di ECO in quanto é@e di_n—‘ﬁ.’ggldcaﬁzd
& amministratore unice di Meridiana Holding s.r.l, & presidente esecutivo di ECO, in consegug ella»‘ﬂ/ libera
assemblcare e consigliare di BCO del 19 settembre 2019;

2. Alessandro Santamaria, dirigente strategico di Giglio Group, & amministratore munito di deleghe in seguito alla
delibera assembleare ¢ consigliare di ECO del 19 settembre 2619;

3. Antonio Lewbo, amministratore delegato di FECO, nonché socio di Gedeone Web s.rl. is liquidazior
contestualmente alla data di sottoscrizione dell'Accordo di Investimento, ha sottoscritto con Giglio Group un accorfo
di consulenza con decorrenza dal 15 settembre 2019, in base al quale lo stesso si impegna a collaberare con 'Emittents
al fine di agevolare una transazione ed un'integrazione ordinata, efficace ed efficiente delle attivitd di ECO all'interne
del gruppo societario facente capo all' Emittente, nonché dare supporto a Giglio Group nello sviluppo del business e
delle relative sinergie e strategic commerciali.

2.4 Documenti a disposiziene de! pubblice e luoghi in cui possono essere consultati

Sono a disposizione del pubblico presso la sede di Giglio Group in Milane, Piazza Diaz n. 3, sul sito internct
dell'Emittente  www.gigliogroup.org  nonché  presso il meccanismo  di stoccagglo  autorizzato
www. emarketstorage.com i seguenti documenti:

- il presente Documento Informativo con i relativi allegati;

- 1z relazione sulle materie all'ordine del giomo redatta af sensi defl'art. 125—ter TUF, ai fini dell'assemblea
convocata in data 31 ottobre 2019, alie ore 14.30, in unica convocazione per approvaziene dell’ Aumento di Capitale
¢ del Conferimento;

- la relazione lustrativa del consiglio di amministrazione di Giglio Group, redatta ai sensi dell'art. 2441, sesto
comma, del Codice Civile e dell’art. 70, quarto comma, del Regolamento Emittenti;

- la valutazione redatta - ai sensi e per ghi effetti del combinate dispesto degli articoli 2440 e 2343-zer, sccondo
comima, lettera b), del Codice Civile - con riferimento alla data del 30 giugno 2019 dal dotr. Massimo Gramondi, in
qualita di esperto indipendente nominato dai Conferenti attestante il valore del Conferimento;

- il parere della societa di revisione sulla congruita del prezzo di emissione delle azioni a compendio dell' Aumento
di Capitale ai sensi degli articoli 2441, sesto comma, del Codice Civile ¢ 158 del Testo Unico.
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3. EFFETTI SIGNIFICATIVI DELL’OPERAZIONE

3.1 Effetti significativi dell’Operazione sui fattori chiave che influenzane e caratterizzano attivitd
del’Emittente nonché sulla tipologia di business svolto dall’Emittente

ECO svolge attivita similari ¢, per alcuni prodotti, complementari a quelle di Giglio Group.

L’Investimento di Giglio Group in ECO creerd pertanto un player che nel mereato dell’e-commerce service provider
muoverd un volume d’affari pi grande rispetto a quello atmale della Socictd ¢ che consentira di supportare I"ingresse
anche in nuove categorie merceologiche quali ad esempio i food.

La maggiore dimensione consentiza i consolidare i} rapporto con i clienti. Altraverse BCO, Giglic Group avrd la
possibilith di veicolare la propria proposta commerciale ai brand clienti in modo molto pit consistente, utilizzando la
piatiaforma di e-commerce sviluppata de ECO e rmantenuta aggiomata centinuamente secondo le esigenze
progressivamente esibite dai clienti, in linea con | macro trend nel settore {omincanalitd, integrazioni con i
marketplace, ottimizzazione dei partner logistici).

-+ La.cooperazione e la sinergia operativa fra le due societd consentira all’Emittente di disporre di una pi ampia forza
manageriale da dispiegarsi nella predisposizione dei piani di business, nella gestione delle infrastrutture (organizzative
_ e tecniche} e nel processe di pianificazione.

Pri in generale sono prevedibili sinergie sul fronte dei costi operativi che {"Emitiente ed ECO potranno realizzare a
vantaggio dei rispetiivi conti economici. Anibiti di sviluppo di sinergie di costo potranno essere ad ssempio funzioni
di stafl, cttimizzazione della logistica, processo di internazionalizzazione.

3.2 Implicazient dell’Operazione sulle linee strategiche afferenti ai rapporti commerciali, finanziari ¢ di
prestazioni aceentrate di servizi tra le societd del Gruppe

Anche alla luce di quanto descritto al precedente paragrafo 3.1, si ritienc che I’Operazione non determinerd alcuna
implicazione sulle linee sirategiche afferenti i rapporti commerciali, finanziari e di prestazioni accenirate di servizi fra
le imptese del Gruppo, in quanto I'attuale prestazione 6i servizi centrali quali Amministrazione, Finanza e Controll,
Consulenza Societaria ¢ Legale, Amministrazione del Personale, Acquisti e Servizi Generali, verranno mantenui ed
estesi anche a ECO.

L’Operazione invece si ritiene che da un punto di vista strategico, potra portare dei cambiamenti con riferimento alla
strategia di approvvigionamento delle risorse informatiche e tecnologiche relativamente alla piattaforma e-commerce,
essendo interesse df Giglio Group realizzare importanti economie di scale, sfruttando le competenze di ECO. A tal
riguarde si rinvia al capitolo 2.2 del Documento Tnformativo.

4, DATI ECONOMICT, PATRIMONIALI E FINANZIARI RELATIV] A ECO
4.1 Dati economici, patrimoniali e finanziari relativi a ECO

4.1.1 Prospetti della simnzione patrimosidiefinanzioria e def conto economice gl 31 dicembre 2018 ¢ ol 31 dicembre
2017 i BECO

prospetti della situazione patrimoniale-finanziaria e del conto econemico al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembra 2017
di ECO, predisposti in conformit alle norme del Cedice Civile ed alle interpretazioni dei principi contabili enunciati
dall’Organistno Ttaliano di Contabilitd, come modificati ed emendati per effetto delle disposizioni del D.Lgs. 139/2015
attwativo della Direttiva 2013/34/UE (i “principi contabili nazionali”), sono stati estratti dai bilanci d’esercizio di ECO
approvatl dall’assemblea dei soci .
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Di seguito sono fomiti i principali dati patrimonfali di ECO per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2018 ed al 31
dicembre 2017,

Altivo (in migliaia di Euro) 31/12/2018 31/12/2017
Tmmobilizzazioni immateriall 38 58
Immobilizzazioni materiali 188 267
Immebilizzazioni finanziarie 3 3
Totale immobilizzazioni 119 327
Rimanenze 23 23
Crediti esigibili entro l'esercizio successivo 3.394 2.406
Crediti esigibifi oltre l'csercizio successivo 9 3
Imposte anticipate 3 k
Totale crediti e rimancnze 3.420
Disponibilita liquide 619
Totale attive circolante 4,049
Ralei e risconti 114
Toiale attive 4.392

}
Passivo (in migliaia di Euro) 317122018 31 ]
Capitale 38
Altre reserve 664
Utile (perdita) dell'ssercizio 157
Totale patrimonio netto 858
Trattamento di fine rappurto di lavoro subordinato 248
Debiti esigibili entro I'esercizio successivo 1155 2.862
Totale debiti 3.155 2.862
Ratei ¢ risconti : 130 62
Totale passive 4.392 3.842

Al 31 dicembre 2013 1 crediti ammontano complessivamente ad Eure 3.406 migliaia e sono prevalentemente comiposti
da crediti verso clienti per Furo 3.102 migliaia, al netto del fondo svalutazione crediti, e da crediti wibutari per Eure
302 migliaia.

Alla stessa data Ie disponibilitd liquide comprese nell'attivo circolante sono pari a Euro 619 migliata, quasi interamente
riferite a depositi bancari.

1l patrimonio netio al 31 dicembre 201§ ammonta ad Buro 701 migliaia ed include il risultato dell’esercizio, positivo
per Euro 157 migliaia.

Al 31 dicembre 2018 i debiti ammontano complessivamente ad Euro 3,135 migliaia, composti per Eare 2.410 migliaia
da debiti verso forniteri di natura commerciale, por Euro 352 migliaia da acconti ricevuti da clienti e per Euro 276
migliaia da altri debiti esigibili entro 'esercizio.

Di seguito sono forniti i principali dati economici di ECO per gli esercizi ehiusi al 31 dicembre 2018 cd al 31 dicembre
2017

Conte economico (in migliaia di Eure) 31/12/2018 31122017
Ricavi delle vendite ¢ delle prestazioni 12.044 10.195
Aliri ricavi e proventi 365 277
Totale valore delia produzione 12.409 10.472
Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo ¢ di merei 7.836 6.057
Costi per servizi 2272 2.310
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Costi per godimento di beni di terzi 153 139

Costi per il personale 1.671 1.387
Ammortamenti e svalutazion 119 113
Variazieni delle rimanenze di mat. Pr,, suss., di consumo e merci €8] 8
Oneri diversi di gestione 177 68
Totale costi della produzione 12.227 10,083
Differenza tra valore e costi dela produzicne i82 389
Totale proventi ¢ onerd finanziari (2) &)
Risultato prima delle imposte 180 384
Totale delle imposte sul reddito dell’esercizio, correnti e differite 23 86
Utile (perdita) dell'esercivia 157 298

Al 31 dicembre 2018 i ricavi ammontane complessivamente ad Euro 12.044 migliaia prevalentemente riferiti alla

vendiia di prodotti online e per la restante parte ad attivita di consnlenza prestata a clienti nel settore delle piattaforme
econmumerce,

I sl pef materie prime sono interamente riferit a prodotti finiti rivenduti ai clienti tramite piattaforme di ecommerce,
menire i costi per servizi, pari ad Furo 2.272 mighiaia, sono prevalenteme riferiti a costi di trasporto, ¢ costi relativi a
_servizi di ccommeree service provider.

1l costo del personale al 31 dicembre 2018 ammonta ad Euro 1.671 migliaia, e riflettc il costo relativo al personale
medio in forza nell’esercizio, pari a 31 uniti.

Al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017 la simazione finanziaria netta di ECO era interaments rappresentata
daile disponibilita liquide a tale data.

Come precedentemente specificato, si segnala che i bilanci di ECO sono stati redatti in forma abbreviata in conformita
alle disposizieni di cwi ail'art, 2433 bis del Codice Civile, in quanto ricorrevano i presupposti previsti dal cornma
primo del predetto articolo ¢ dunque, ECO era aliresi esonerata dalla redazione det rendiconto finanziario,

ECO non ha predisposto o pubblicato informativa finanziaria relativa al primo semestre dell'esercizio in cotso.

4. 1.2 Contrallo da parte della Societd di Revisione

Tbilanci di ECO al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017, da cui sono stati riglaborati i dati di cui af sottoparagrafo
precedente, non sono stati assoggetiali a revisione contabile stante il fatto che ECO non era cbbligata afla nomina
delP’organo di controllo o del revisore ai sensi dell’art.2477 del codice civile.

5. BATI ECONOMICI E PATRIMONIALI PRO-FORMA DELL'EMITTENTE
Premessa e principali ipotesi di base

Nel presente paragrafo vengono presentati ta situazione patrimoniale-finanziaria e il conto economico consolidati
Pro-Forma dell’Emittente per il semestre chiugo al 30 giugno 2012 (i “Prospetti Consolidati Pro-Forma).

T Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati predisposti ai fini informativi in conformiti con Ia Comunicazione
Consobn. DEM/1052803 del 5 luglio 2001, al fine di xiflettere retroattivamente sui dati storici di Giglio Group gli
cffetti dell’Operazione.

I Prospetti Consolidati Pro-Forma 2] 30 giugno 2619 sono stati predisposti sulla base di:

- ilbilancio semestrale consolidato abbreviate di Giglio Group al 3¢ givgno 2019, approvate dal Consiglio
di Ammisistrazione del 13 settembre 2019, predisposto in conformitd al principio contabile
internazionale applicabile per I"informativa finanziaria infrannuale (1AS34) (il “Bilancio Semesirale
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Consolidato Abbreviate 20197);

- lasiluazione contabile intermedia per it periodo di sef mesi chiuso al 30 giugno 2019, predisposta sclo ai
fini della predisposizione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma ed in accordo a criteri di valutazione e
riJevazione omogenei a guelli utilizzati dall’Emittente, ed approvata dal Consiglio di Amministrazione di
ECO in data 15 ottobre 2019 (la “Situazione Contabile Intermedia ECO al 30 gingno 2019").

11 Bilancio Semestrale Consolidato Abbreviato 2019 ¢ stato assoggettato a revisione contabile limitata da parte
della Societd di Revisione che, in data 13 settembre 2019, ha emcesso la propiia relazione di revisione limitata che
include un richiamo d’informativa 2l presupposto della contimuitd aziendale ¢ alla valutazione delle attivitd
destinate alla dismissione. La Situazione Contabile Intenmedia ECO al 30 giugno 2019 non & stata assoggettata a
procedure di revisionc.

]

1 Prospelti Consolidati Pro-Forma sono stati redatti unicamente per scopi illustrativi ed in conformita alla
Cornumcazmne Cnnsnb 1. DEM/1052803 del 5 1ug110 2001, ¢ sono stati oltenuti apportando ai sopla de‘icrml dati

riferimento agli effetti economici al 1* gennaio 2019,

. . . . . N - .o . . . i
Al fini di upa corretta interpretazione delle informazioni fornite dai dati Pro-Torma cogselids

T
considerare che:

(i trattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora I’Operazione losse reaj\:\' _Ts?t ; /) &y
realizzata alle date prese a riferimento per Ja predisposizione dei dati Pro-Forma, anzm}‘rﬁ\a‘.ﬁadﬁﬁﬁ“ + /'}
effettiva, non necessariamente i dati storic sarebbero statl vgeali a quelli Pro-Forma;

(i) i dati Pro-Ferma non riflettono dati prospettici e non intendono rappresentare in alcun mode una
previsione dell’andamento della sithazione patrimoniale, finanziaria ed economica futura
dell’Emittente;

(iil) in considerazione delle diverse finalitd dei dati consolidati Pro-Forma rispetto a quelli storici €, in

considerazione delle diverse metodologie di calcolo delle rettifiche Pro-Forma apportate al bilapcio
consolidato dell’Enuttente, la situazione patrimoniale-finanziaria ed il conto economico consolidati
Pro-Forma devone essere ssaminati ed interpretati separatamente, senza ricercare collegamenti
confabili tra gli elementi patrimoniali & quelli di conto economico.

1 criteri di valutazione adottati per la predisposizione delle reltifiche Pro-Forma e per la redazione dei Prospetti
Congsolidati Pro-Forma sono omogenei rispetto a quelli applicati dall'Emittente nel Bilancio Semestrale
Consolidato Abbreviato 2019, a cui si rimanda.

La presentazionc dei Prospetti Consolidati Pro-Forma viene effettuata su di wmo schema a pil colonne per
presentare analiticamente le operazioni oggetto delle rettifiche Pro-Forma. I Prospetti Consclidati Pro-Foima
dell’Emitlente includono:

- i dati consolidali slerici dell’Emittente, estratti dal Bilancio Semestwale Consolidato Abbreviato 2019
(calomma A);

B i dati storici di ECO, estratti dalla Situazione Contabile Intermedia ECO ai 30 giugno 2619 {colonna B);
- gli effetti del Conferimento e dell’ Aumento di Capitale (colonna C};

- ivalori consolidati Pro-Forma dell’Emittente {colonna D).

In ultimo, ai senst dell’Allegato 20 del Regolamento Delegato (UE) 2019/979, si ritiene che tuite le rettifiche
riflesse nel dati consolidati Pro-Formna avrammo wm eifelio penmanents.
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Infine, si segnala che i Prospetii Consolidati Pro-Forma sono stati claborati assumendo le seguenti ulteriori ipotesi
di base.

- in accordo con quante previsto dall'TFRS 3 “Agaregazioni aziendali”, alla data di acquisizione, definita
come la data in cui il Gruppo acquisira il controllo su ECO, 1o stesso sard identificato come acquirents &
dovra rilevare come avviamento I'eccedenza tra il corrispettivo trasferito (costitnito dal fair value delle
azioni di nuova emissione) rispetto al fzir value delle attivita identificabili acquisite e le passivitd o passivita
potenziali assunte di ECQ. Si evidenzia che ai {ini dei Prospetti Consolidati Pro-Forma il valore delle nuove
azioni & stato assunto pari a Euro 3,50 per azione come concordalo tra 1o parti nell’ Accordo di Inveslimento;

- Iin confinmita con i principi di redazione tiportati nella citata Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del
5 luglic 2001, ai fini della predisposizionc dei Prospetti Consolidati Pro-Foerma, si & proceduto a una
detenninazione convenzionale di tali atlivitd e passiviti facendo riterimento alla Sitwazione Contabile
Intermedia ECO al 30 gingno 2019. A tale riguardo si segnala che a causa del limitaio periodo di tempa
mntercorse tra la data dell’ Accordo di Investimento e quella di redazione del Documento di Registrazione,
non sussistono ancora informazioni sufficienti a consentire una stima analitica della valutazione del fair
value delle attivitd e passivitd di ECO, le quali sono quindi riflesse nei Prospetti Consolidatt Pro-Forma ai
loro valori contabili storici & riclassificati per riflettere criteri di esposizione omogenei con quelli utlizzati
dall’Emittente;

- . la differenza tra il comispetiivo stimate per 1" acquisizione (per il quale non & stato ancora determinato il

- relativo fair vaie, essendo lo stesso da misurare alla data di emissione delle nuove azioni) e il conferimento

rispetto alle attivitd netle acquisite (per le quali non € stato ancora determinato il relativo fair value alla data

di Acquisizione) é stato preliminarmente allocato alla voce Avviamento, successivamente alla

finalizzazione deli’Operazionc, sara effetmata un’analisi per determinare & misurare il fair value del

corrispettivo stimato per ’acquisizione e delle attivitd nette acquisite; se a completamenio de! processo di

allocazione verranno identificate attivita materiali ed immateriali a vita definita, o altre attiviti e passivita,

i conti economici futwri rifletterannc anche gli effetti di tali allocazioni, non inclusi nell’aliegato conto
econemico consolidato Pro-Forma,
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5.1 Praspetti Consolidati Pro-Forma al 30 giugno 2019

Situnazione patrimoniale — finanziaria consolidata Pro-Forma

(valori in migliaia di Euro) Giglio Group ECO Conferimento Giglio Group

30 giugno 2019 30 giugne 2619 e Aumente di 30 glugno 2019
storico storico Capitale Pro-Forma

S B A B C D

Attivitd materiali 1.240 171 1.411

Ativitd per diritto d'uso 1.817 233 2.050

Attivitd immaterial 1,753 i0 1.763

Avviamento 11.668 - 1.784 13452

Parlecipazioni 3 3

Crediti 1.397 -

Apivita fiscali differite 742 1

Totale attivitd non correnti 18.622 - 418

Rimanenze di magazzine 3.748 31

Crediti commerciali ¢ alin 11.403 2.360
Credili inanziari B 2
Crediti 4" imposta 7.010 270
Altre attivitd 2.225 54
Disponibilita liquide 2.558 901
Totale attivita correnti 26.944 3.638
Attivita destinate alla dismissione 18.804 -
Totale Attivo 64.370 4.056 1.784 70.210
Capilale sociale 3.208 23 113 3359
Riserve e rsultato 1.957 827 1.671 4455

Totale Patrimonio Netto 5.165 865 1.784 7.814

Fondi per rischi & oneri 704 315 1.020

Passivitd fiscali differite 2 - 2
Debiti finanziari IFRS 16 1.657 144 1.801
Debiti finanziari 8.654 - 8.054
Totale passivitd non correnti 11.018 459 - 11477
Debiti commerciali e altri debid 20.782 2,192 22974
Debiti finanziari IFRS 16 ) 522 93 615
Debiti finanziari 13.554 - 13.554
Debiti per imposte 3.064 165 3.22%
Altre passivita 1.107 282 1.389
Totale passivita correnti 39.029 2.732 - 41761
Passivita dircttamente associate ad

attivitk destinate alla dismissione 9.158 - 9.158
Taotale Passivifd e Patrimonin Netto 64.370 4.056 1.784 70.210
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Conto economico consolidato Pro-Forma

(valori in migliaia di Euro) Giglio Greup ECQO Coniferimento Giglio Group
30 giugno 2619 30 giugno 2619 e Aumento di 30 giugno 2019
storico storico Capitale Pro-Forma
A B C D
Ricavi totali : 17.847 2.953 20.800
Al ricavi . 712 8 - 720
Costi capitalizzati™ : 713 0 .73
Vatiazione delle rimanenze (1.378) 28 {1.350)
" Costi di'abhuisto per materie prime, . .
sussidisrie, di consume ¢ merei (7.268) (738) ' < (R.004)
Costi per servizi (8.359) (1.266) (9.625)
Costi per godimento beni terzi (88) 3N (119)
Costi operafivi (15.715) (2.033) 0 (17.748)
Costo del personale {2.261) {761) (3.022)
Ammortamend e svalutazioni (763) (99) {864)
Altri costi operativi 321) 13 {306)
Risultato operativo (X.168) 111 1] (L.B57)
Proventi finanziari 0 0 3
COneri finanziari netti (715) (55} (770}
Risultato prima delle imposte (1.877) 56 0 (1.821)
Imposte sul reddito (483) {9 (492)
Risultato netto delle attivita
destinate a continuare (2.360) 47 n {2.313)
Risultato netto delle attivita
destinate alla dismissione (768) 1] (768)
Risultato netto del periodo {3.128) 47 ] {3.081)
Di cui di terzi - - - -

Note esplicative ai Prospetti Consolidati Pro-Forma al 30 giugno 2019

Colonna A -- Dati Consolidati del Gruppa

La colonna include i dati storici dell’Emittente estratti dzl Bilancic Semestrale Consolidato Abbreviate 2019,
Cal B — Daii di ECO_riclassifi

La colemna include i dati storici di BCO estratti dalla Situazione Contabile Intermedia ECO al 30 giugno 2019
riclassificati in accordo agli schemi utilizzati daill’Emittente.

8i precisa che ECO predispone la sua informativa finanziaria anmale in conformita alle norme del Codice Civile
ed alle interpretazioni dei principi contabili erunciati dall’Organismo [taliano di Contabilitd, come modificati ed
emendati per effetto dellz disposizioni del D.Lgs. 139/2015 attuativo deila Direttiva 2013/34/UE (i “principi
comabili nazionali”). Ai fini della predisposizione dei Prospesti Consolidati Pro-Forma, ECO ha predisposto la
Sieazione Contabile Intermedia BCO al 30 giugno 2019 in accordo a criteri 8i valutazione e rilevazione omogenei
a quelli utilizzati dall’Emittente. Le differenze tra 1 principi contabili nazionali e gli IFRS sono state identificate
in vig preliminare, sulla base delfe informazioni disponibili alla data di redaziene dei Prespetti Consolidati Pro-
Forma. Al riguardo si segnala che le principali differenze che sono state preliminarmente identificata dal Cons ighio
di Amministrazione i ECO sono relative agli effetti derivanti dall’applicazione del principio contabile IFRS 15
“Ricavi da contratti con i clienti”, che ha condetto ad una rappresentazione su base netta di aleuns tipologic di
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ricavi, per effetto della valutazione del ruclo principal/agent sulla base delle obbligazioni conlratinali n essere,
del principio contabile IFRS 16 “Leases™, e dello TAS 19 “Benefici per i dipendenti”. A compleiamente deli’analisi
delle differenze tra i principi contabili nazionali e gli [FRS, potrebbero essere identificate ulteriori differenze,
anche significative, tra i principi contabili nazionali e gli FFRS.

Colonna C — Confevimento ¢ Aumento di Capitale

La colonna denominata “Conferimento ¢ Aumento di Capitale” include ghi effetti derivanti dal-
seguito dell’Accordo di Investimento e del conscguente Aumento di Capitale, assumende Lacy
totalitd delle Quote di ECO.

In particolare, a seguito del Conferiments deile Quote di BCO, & state rilevato " Aumento del Capublu,\ S qwtg-p
a Euro 3,50 per azione (cnme concmdalo tra le partl nell Accordo di hlvestlmento ed indicato ncﬂfvu

Civile e dell’articolo 70, comma quarto, del ngu]amcntu Ernittenti, messa a dlsposmone del pubb]zco in data 16
settembre 2019, relativa all’ Assemblea convocata per il 31 ottobre 2019 chiamata a deliberare suil’ Aumento di
Capitale) per un valore complessivo di Evre 2.649 migliaja, di cui Euro 151 migliaia per valore nominale ed Euro
2.498 migliaia per sovrapprezzo. '

Occorre evidenziare che I’ Aumento di Capitale verra contabilizzato al fair value delle nuove azioni dell’Emitiente,
che, in accordo con quante previsto dallTFRS 3, corrisponderd al valore di borsa delle azioni alla data di efficacia
det Cenferimentoe e di liberazione dell’ Aumento di Capitale stesso.

In accordo con quanio previsto dall'TFRS 3 "Agpregazioni aziendali”, alla dala di acquisizione, definita come 44
data in cui Giglio Group olterrd il conirolle su BCO cd effettuerd I’Aumento di Capitale, Giglio Group spra
ideniificato come acquirente ¢ dove rilevare come avviamento I"sccedeniza fra if corrispeftivo ttasferito (costina
da! fair value delle le sue azioni di nuova emissione) ed il fair value delie attivitd identificabili acquisite ¢ le
passivitd o passivitd potenziali assunie di ECO.

Allocazione del corrspettive stimato al fairvalue delle attivitd nette acquisile

Ai fini della redazione dci Prospetti Consolidati Pro-Forma, il maggior corrispettivo stimato rispetto al valore
contabile delle attivith nette acquisite (per le quali non & stato ancora determinato il yelativo fair value alla data di
aequisizione), & stato prelimiarmente allocato alla voce “Avviamento” ed & state caleolato come differenza fra il
fair value del corrispettivo per il conferimento della totalitd dells Quote di ECO, pari a Euro 2.649 migliaia
{corrispondente all” Aumento di Capitale), ed il valore contabile della totalith delle attivitd nette acquisite di ECO.
Questultime valore & stato determinato in Buro 865 migliaia corrispondente al patrimonio nefto risultante dalla
Situazione Contabile Intermedia ECO al 30 giugne 2019 {ultima situazione contabile dispenibile). L avviamento
complessivo iscritlo a seguito defl’ Operazione & dungue pari ad Euro 1.784 migliaia, cosi determinato;

Euro

migliaia

Fair value del corrispeltive trasferito 2,649
- Valore contabile delle attivith nette acquisite ECO al 30 giugno 2019 | BG5S
= Rettifica Pro-Forma su Avviamento 1.7584

Successivamente alla finalizzazione dell’Operazione sard effctivata un’analisi specifica per misurare il fair value
delle attivitd nette acquisite alla data effettiva di acquisizione. Se a completamento del processo di allocazione
verranno identificate attivita materiali ed immateriali a vita definita, o altre attivitd e passivita, i conti economici
firturi rifletteranmo anche gli effetti di tali allocazioni, non inclusi nell’aliegato confo economico consoliduto Pro-
Forma,
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Non sono presenti effetti economici Pro-Forma. Inoltre, si segnala che non sussistono rapporti economici ¢
patrimoniali tra Giglio Group ed Eco che debbano essere oggetto di rettifica pro~forma.

Colonna D — Dati Pro-Forma

La colonna include 1a somma deghi effetti indicati nelle colonne precedenti.

5.2 Indicatori Pro-Forma per azione della societd Emittente

Di seguito sono riportati gli indicatori per azione storici e Pro-Forma dell’Emittentc per il semestre chiuso al 30
giugno 2019,

Dati_per azione Giglio Group Rettiliche Giglio Group
..(in Enro) 30 giugno 2019 Pro-Forma 30 givgno 2019
BN : storico Pro-Forma
Risultato netto delle attivitd destinate a continuare {0,1471) 0,0621 (0,1377)
. Risultato aetto del periodo (0,1950) 0,0621 (0,1834)
Cash-flow {0,0251) 0,2774 (0,0115)
Patrimonio netio T 03226 £,1427 04652

L’ingdicatore del cash-flow per azione sopra riportato & stato determinzato avendo riguardo ad un valore di cash-
flow determinato sinteticamente nel modo seguente:

(valori in migliaja di Eure) Giglio Group Rettifiche Giglio Group
30 giugno 2019 Pro-Forma 30 giugne 2019
storico Pro-Forma
Risuliato cperativo (1.168) 111 (1.057)
Ammortamenti ¢ svahitazioni (765} 99) {Ba4)
Cash-flow (403} 210 {193)

Con riferimento al numero di azioni utilizzate ai fini della determinazione degli indicatori sopra presentati, sono
stati assunfi i seguenti valori:

Numero di azieni Giglio Group Rettifiche Giglio Group
30 gingno 2019 Pro-Forma 30 giugno 2019
storico Pro-Forma
Numero di azioni 16,040.250 T57.000 16.797.250
5.3 Relazione della societi di revisione sui Prospetti Consolidaii Pro-Forma

I Prospetti Consalidati Pro-Forma dell’Exmnittente per il semestre chiuso al 30 giugno 2019 sono stati esaminati
dalla Societa di Revisione che ha emesso la relativa relazione allegata al presente Documento Informativo.
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6. PROSPETTIVE DELL'EMITTENTE E DEL GRUPPO AD ESSO FACENTE CAPO
6.1 Indicazioni generali sull'andamento degli affari dell'Emittente dalla chiusnra dell'esercizio

Tl primo semestre del 2019 presenta un andamento gestionale positive come risulta dai principali dati economico-
finanziari tenendo in consideraziene che non si & ancora completata ’operazione di conferimento dell’arca media.

- Fatturato netto: Ricavi IFRS 15 consolidaii a 19,3 milioni &i Euro, +7 % rispetto ui 18 milioni di Euro al 30
giugne 2018

- L'EBITDA adjusted dclle continuing aperations, ovvero delle attivita e-commerce, pari a 0,6 miliow di euro
(dati consolidati al 20 gingno 2018, -0,2 milicni di ewro), & aumentato del 483%, normalizzate dagli oneri
nen ricorrenti (pari a 1 milione &i euro) e dagli effetti IFRS 15. Comprende: (i} i costi di sviluppo degli e-
commerce jn Cina i cui ricavi inizieranno a manifestarsi nel secondo semestre dell’esercizio ¢ (ii) 1 costi
dell’aren media che in conseguenza dell’accordo di conferimento deli’area media non sono conferiti

societd acquirente,

- Reddito cperativo: E'EBIT delle continuing operations normalizzato dagli oneri non riconenh}f’s'él: At
0,2 milioni di Euro (dati consclidati relativi al primo semestre 2018 pari a -0,3 mikioni di Euro} ™|

=
- Gestione finanziaria: negativa per circa 0,7 miliond di euro a fronte di un risultato netto, anch’esgo'ng
del corrispondente periodo precedente i 0,4 milioni di euro per il maggiore indebitamento med;
nel semestre 2019,

- Ulle netto: si registra una perdita di circa 3,1 milioni df euro, dopo ammertamenti ed accantonamenti per
complessivi (3,8 milioni di eure, contro i risultato netto del semestre precedente pari a 0.0 milioni di eure che
scomlava ammaortamenti ed aceantosamenti per circa 0,1 milioni & euro.

In particolare:

@) tendenze nella produzione, vendite, scorle e volumi

=

Il Gruppo, segmentande le proprie ailivitd con riferimento alla tipelogia dei prodott, dei processi
produttivi e dei mercati di sboceo, ha identificato tre aree di affari (Business Unii): e-commerce B2B, e-
commerce 32C, corporate. Si specifica che, ptima della decisione del Gruppe di focalizzarsi sul sclo
business e-commerce, i segmenti operativi identificati dalla societd erano: media, c-commerce, corporate.
1 settore Mediz & rappresentato a1 20 giugno 2019 come seltore in dismissione. Nel primo semesire 2019,
il sellore e-commerce B2B & sostanzialmente stabile rispetto allo stesso periode del 2018 (-5%;) mentre i
ricavi del settore e-commerce B2C sono aumentati del 12%.

B} indicazione deile recenti tendenze manifestatesi nel'evoluzione dei costi € dei prezzi di vendita

~o

Nel primo semestre 2019, il settore e-commerce B2B ha performato meglic in termini i margini rispeito
al 2018, raggiungendo un margine operativo lordo, prima delle allocazioni dei costi centrali superiore al
10% {contro un 7% nel 2018); maggiori lc performance anche nel segmento c-commerce B2C in cui la
marginalita & stata supcriore al 23% (contro i1 18% del 2018). I prezzi di vendita sono rimasti stabili.

evoluzione della suruttgra finanziaria

-~

¢
Al 30 gingno 2019 Iz Posizione Finanziaria Netta pari a 19,1 milioni di euro, normalizzata dall’effetto
dell’applicazione del nuovo principic contabile IFRS 16, evidenzia un migHoramento di 0.1 milioni di
curo rispetto al 31 dicembre 2018. La PFN, calcolata tenendo conto degli effetti del principio contabile
TFRS 16, & pari a circa -21,2 milioni di euro.
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6.2 Flementi di informazione in relazione alla ragionevole previsione dei risultati dell’esercizio in corso

Nel primo semestre 2019 il bilancio congolidato di Giglio Group ha conseguito una perdita principalmente ascrivibile
agli oneri straordinari legati al conferimento dell’area media. D’altra parte, ’altro settors di atuvitd, quelle dell’e-
conumerce sta continuando a generare delle buone performance operative, rimanendo il Gruppo concentrato nel
consclidamento ¢ nel miglioramento della gesiione caraiteristica, nonché nell’ostimizzazione dei livelli di efficienza
¢ produitivita, anche attraverso ulterior! intervent: sui processi produttivi.

Tutto ¢id premesso, Ja Societd ritiene che Pandamento industriale positive dei primi mesi del 2019 possa essore
confermaio alla fine dell’esercizio, in linea anche con lo sviluppe atteso dal Piano Industriale risentendo perd il
bilancio, di ulteriori oneri legati alle operazioni swaordinarie che possono inciderc sal trend degli indicatori
patrimoniali e finanzian maggiormente significativi.

ALLEGATI
a) Relazione della Societi di Revisione sull'ssame doi Prospetti Consolidati Pro-Forma al 30 giugno 2019;

b) Parere della Societa di revisione sulla congruitd del prezzo di emissione delle azioni per aumente del capitale
sociale con esclusione del diritte di opzione ai sensi degli articeli 2441, comma seste, del Codice Civile ¢ 158 del
Testo Unico, relativamente afl'Aumento di Capitale;

¢} Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Giglio Group di cui all'articolo 2441, comma 6° del
Codice Civile ¢ all'articolo 70, comma quarlo, del Regolamento Emiitenti;
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GIGLIO GROUP S.p.A. ’D‘@/ : F GLUJ A AR LS9 3 f S4%5 ™ spnne s
Elenco Intervenuti (Tutti ordinati cronologicamente) . .
Assemblea Stracrdinaria
Badge Titokare

Tipo Rap. Deleganti / Rappresentati legalmenie Straordinaria

1 "SCATAMACCHIA TANIA o T ’ 0
1 D ISHARES VII PLC 1.256 |
Totale azioni| 1.256 |
i 0.007830 |
2 HERNANDEZ EMANUELA o
1 D MERIDIANA HOLDING Dl A. GIGLIO SRL 8.920.802 .

di cui 330.000 azieni in garanzic a BANCA INTESA PRIVATE BANKING;

di cui 8.379.802 azioni in garanzia @ DEUTSCHE BANK; : :
Totale azioni $.920.802
55,671215 ¢

" Totale azioni in proprio 0

Fotale azioni in delega 8.931.058

i Totale azioni in rappresentanza legale 0

TOTALE AZIONI 8.931.058

| 55,679045%

1 Totale azionisti in proprio 0
‘ ‘Totale azionisti in delega 2
; ‘Totale azionisti in rappresentanza legakc a:
i TOTALE AZIONISTI 2
i |
\ |

i TOTALE PERSONE INTERVENUTE
Legenda:

D: Delegante R: Rappresentato legaimente
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GIGLIO GROUP 3.p.A. Agsemblea Straordinaria del 31/10/2019

ELENCO PARTECIPANTI

RISULTATI ALLE VOTAZIONI

NOMINATIVO PARTECIPANTE Stepordinaria
DELEGANTLE RAPPRESENTATI Parziale Totale L2
HERNANDEZ EMANUELA 0
- PER DELEGA I
MERIDIANA HOLDING DI A, GIGLIO SRL £.629 802 FF

di cut 330000 azioni in garanzia a :BANCA INTESA PRIVATE BANKING:
di cai 8.379.802 azioni in garanzia a :DEUTSCHE BANK;

8.929.862
SCATAMACCHIA TANIA 0
- PER DELEGA DI
ISHARES VIF PLC 1.256 F C
1.256
Legenda:
1 Proposta @i mumento capitale scciale inscindibils s z 2 Proposta di modifica art. 6 dello Statuto socizle

pagamento

Pagina; 1

Fr Favorewole; C: Comtraric: A: Retenuto; 1: Zista 17 2: Lista 2; -: fon Votante; X:i Assente alle votazlone; N: Vobi noen
compurati; R: Voti revocati: Q: Voti esclusi dal quorum
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2.1

31
3.1.1

312

3.1.3

3.14

STATUTO
di

GIGLIO GROUP S.P.A. (la “Societa”)

DENOMINAZIONE
I costituita una societd per azioni denominata: "GIGLIO GROUP S.P.A.".
SEDE

La societa ha sede nel comune di Milano; con decisione dell'organo amministrativo, possono
essere istituite e soppresse, anche all'estero, uffici direzionali e operativi, filiali, succursali,
agenzie, stabilimenti o unita locali, produttive e direzionali, comunque denominate; compete

ai soci la decisione di istituire, modificare o sopprimere sedi secondarie.
OGGETTO

L'attivita che costituisce Foggetto sociale ¢ la seguente:

il commercio nonché la prestazione di servizi commerciali relativamente a prodetti di
abbigliamento ¢ accessori, prodotti che costituiscono complemento alla persona ed alla casa,
al tempo libero, al design, allo svago, alla hobbistica, alla cosmesi nonché prodotti alimentari
intesi nella pitt ampia accezione. Sono compresi fra i suindicati servizi commerciali la
realizzazione, la commercializzazione, la locazione, la vendita e la rappresentanza con o
senza deposito, anche per conto di terzi di spazi pubblicitari e promozionali di qualsiasi
natura, nell’ambito di siti internet, nonché I'importazione e 'esportazione di questi prodotti.
Sono inoltre incluse nell’attivitd di commercio di cui al presente punto 3.1.1 le seguenti
ulteriori attivita:

il commercie tramite internet, anche per conto terzi, altrimenti detto “e-commerce” e la
fornitura dei servizi ad esso connessi, quali: attivita editoriale, attivita di trasporto,
magazzinaggio e logistica, attivitd di customer-service, attivita di promozicne e
pubblicizzazione dei prodotti in vendita o dei clienti gestiti, attivita di traduzione, attivita di
marketing e digital marketing, attivitd di fotografia e photo shoofing, attivita riconducibili
alla gestione e posizionamento su canali social, attivitd di creativita e grafica e design ¢ 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 altri media;

larealizzazione, la promozione e la gestione di mini siti e/o account, anche per conto di terzi,

su piattaforme marketplace nella pilt ampia accezione per servizi di vendita onling;



315

3.1.6

la progettazione, fa realizzazione, la commercializzazione, la distribuzione, Facquisto ¢ la
vendita di prodott, di sistemi e di servizi hardware e software funzionali o relativi alla
attivita di commercio elettrenico fra cui la progettazione, la realizzazione, la configurazione
¢ la commercializzazione di siti internet, di servizi di rete, di impianti elettrici di rete e di
prodotti e servizi di telecomunicazione nonché la gestione e la manutenzione degli stessi, la
prestazione di servizi di grafica e grafica 3D e di design con e senza l'ausilio di strumenti
informatici;

ta realizzazione di servizi e prodotti di editoria elettronica connessi o relativi alla attivita di

commercio eletironico.

La Societd pud inoltre svolere le ulteriori attivita di seguito descritte:

3.1.7

319

3.1.10

3111

3.1.12

3.1.13

3.1.14

3.1.15

l'attivita editoriale in genere (esclusa ogni attivitd eventualmente riservata ai sensi delle
leggi pro tempore vigenti), la progettazione e/o stampa di pubblicazioni anche per conto
terzi, comprese edizioni audiovisive e televisivi;

l'importazione, esportazione e commercia all'ingrosso ed ai dettaglio di articoli di vestiario,
accessori di vestiario, prodotti di arredamento e di design, articoli da viaggio di qualsiasi
materiale, tappeti, orologi e gioielli, 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;

U'attivitd di supporto alla distribuzione, promozione e alla vendita dei prodotti innanzi
indicati anche per conto terzi;

l'attivitd, per conto propric o di terzi di produzione, allestimento ed organizzazione di
spettacoli di ogni genere nonché tutte le attiviti necessarie al fine della produzione,
allestimento e organizzazione di spettacoli di ogni genere;

l'attivitd, per conto proprio o di terzi, di produzione, post-produzione, fornitura e
acquisizione di programmi radiofonici, televisivi e cinematografici, nonché tutte le attivit
necessarie al fine della produzione, post-produzione fornitura e acquisizione dei programmi
televisivi, cinematografici e radiofonici;

fa Societa pud compiere tutte le attivitd necessarie al fine di realizzare le attivita di cui ai
punti 3.1.11 e 3.1.12 a titolo esemplificativo e non esaustivo: editare opere, depositare i
prodotti artisticamente qualificati, sottoscrivere contratti editoriali, fonografici o
cinematografici, di co-edizione e co-produzione, curare la stampa ¢ la vendita di prodotti
video e audio.

installare, esercitare e gestire, per conto proprio e/a di terzi, in lialia ed all'estero, stazioni
riceventi ed emittenti radio televisive per la emissione, ricezione e diffusione con qualsiasi
mezzo di suoni e/o di immagini, nel limite delle normative vigenti;

realizzare, importare, esportare produrre e commercializzare in Italia ed all'estero,
direttamente od indirettamente, produzioni media: audiofoniche, televisive, audjovisive

cinematografiche o affini;



3.1.16
3.1.17

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;

Ja commercializzazione in ogni forma e mado, in Italia ed all'estero, di reti e di servizi e/o di
sistemi di telecomunicazione, anche via satellite;

la progettazione, la realizzazione, Vinstallazione, lo sviluppo, l'organizzazione la
manutenzione e la gestione di: di reti e/o sistemi di telecomunicazione, nonché di stazioni
terrestri, fisse e mobili, collegate al satellite e /o di servizi di telecomunicazione via cavo e/o
via etere, di teleinformatica e/o di elettronica nonché reti informatiche e/o telematiche
interne ed esterne, ivi comprese le attivitd di connessione ed interconnessione in rete e/o
con altri strumenti ¢ mezzi di accesse o comunicazione con soggetti nazionali ed
internazionali operanti nel settore informatico, pubblicitario, televisive e/o radiofonico e/o
delle telecomunicazioni;

I'esercizio in proprio di stazioni terrestri, fisse ¢ mobili, collegate al satellite e di servizi di
telecomunicazione via cavo e via etere;

'esercizio di attiviti radiotelevisiva e di telecomunicazioni, in ltalia ed all'estero, in via
diretta e /o indiretta, per conto proprio e/o di terzi con tutte le modalita e i mezzi e/o i veicoli
e/o elementi diffusivi o di trasmissione delle immagini e/c dei suoni conosciuti e/o
conoscibili, compresi, in via esemplificativa e non [imitativa, i sistemi di trasmissione
terrestri, via cavo, via satellite, in formato sia analogico sia digifale, la rete internet e
qualsiasi circuito virtuale;

la realizzazione, la gestione, la commercializzazione e la distribuzione, sia in Italia che
all'estero, in via diretta e /o indiretta, per conto proprio e /o di terzi, di prodotti e programmi
software, pagine world wide web (web) e siti cibernetici interattivi virtuali (internet)
comprensivi di testi, immagini, sueni e informazioni;

I'esercizio di attivita tecniche di engincering, nenché lo sviluppo e la commercializzazione
di software per applicazioni nei settori delle telecomunicazioni, multimediale ed in ambito
aerospaziale;

l'esercizio di tutte le iniziative ed attivita finalizzate al rilascio e/o alla conferma da parte
delle competenti autorita dei titoli abilitativi, autorizzativi e/o concessori utili /o soltanto
necessari per il raggiungimente dello status giuridico di fornitore di contenuti, fornitore di
servizi, gestore e/0 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

3.3

3.4

3.5

3.6

4.1

5.1

la commercializzazione in ogni forma e modo, di prodotti elettronici, sistemi hardware ed
apparecchi inerenti il settore dell'informatica, della telematica, della telefonia fissa e mobile,
delle telecomunicazioni, di programmi per il trattamento e |'elaborazione dati (software) e
di tutti i predotti secondari e derivati, nonché la gestione, 'assistenza manutenzione, 1
installazione, il complemento e la riparazione degli stessi nonché tutte le attivita di studio e
direalizzazione di sistemi informatici e telematici integrati, sia alle aziende che ai privati, in

[talia 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 l'assunzione di rappresentanze per

la commercializzazione, in Italia ed all'estero, di apparecchiature di telecomunicazione.

La Societd potra svolgere l'attivita di ricerca, consulenza e assistenza in materia economica,
organizzativa e gestionale nel setrore delle telecomunicazieni e/o dei media efo del
commercio anche in modalita elettrenica. 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 e operazioni commerciali, industriali, mobiliari ed
immobiliari, 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 reciproci (cash pooling): dette attivitd saranno esercitate non nei
confronti del pubblico ma esclusivamente nei confronti di societd o enti giuridici
controllanti, collegati, controilati, consociati, correlati o comunque facenti parte del gruppa

di appartenenza.

Sempre e solo al fine di realizzare 1'oggetto sociale, la Societa pud compiere operazioni
finanziarie e prestare fideiussioni, avalli ed ogni altra garanzia in genere, sia personale che

reale, anche a favore di terzi.
La Societd infine, pud assumere partecipazioni in altre imprese, societd o entitd, nei limiti
previsti dall’art. 2361 del codice civile.

Restana comunque espressamente precluse le attivita riservate ai sensi del D.L.vo 385/1993
e del D.L.vo 58/98.

DURATA

La durata della societa & stabilita sino al 31 dicembre 2050 e potra essere prorogata
mediante deliberazione 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, & quello che risulta dai libri sociali. A tal fine la societd potra istituire



6.1

6.2

6.2.1

apposito libro, con obbligo per l'organo amministrativo di tempestivo aggiornamento.
CAPITALE E AZIONI

11 capitale sociale & di Furo 3.359.450,00 [tremilionitrecentocinquantancvemila
guattrocentocinquanta  virgola =zero zero) ed @& diviso in n 16.797.250
(sedicimilionisettecentonevantasettemiladuecentocinquanta)  azioni  prive di  valore

nominale espresso.

Ogni azione da diritto ad un voto ed & indivisibile, fatto salvo quanta previste ai successivi

commi da 6.2.1 a 6.2.4; il caso di compraprietd & regolato dall’art. 2347 dej codice civile.

In deroga a quanto previsto dal comma che precede, ciascun’azione da diritto a due voti ove
siano l'azione sia appartenuta al medesimo soggetto in virtd di un diritto reale legittimante
Yesercizio del diritto di voto per un periodo continuativo di almene ventiquattro mesi. La
ricorrenza di questo presupposto deve inoltre essere attestata: (i} dall'iscrizione
continuativa per un periodo di almeno ventiquattro mesi, nell’elenco speciale (1Elenco™);
(if) nonché da apposita comunicazione attestante il possesso continuativo per il periodo di
ventiquattro mesi, rilasciata dall'intermediario finanziario, presso il quale le azioni sono

depositate ai sensi del diritto vigente.

La maggiorazione 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

pericdo 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) la
piena proprietd defl’azione con diritto di voto; (ii) 1a nuda proprieta dell’azione con diritto

di voto; o (iii) usufrutto dell’azione con diritto di voto.

Atalfine la Societa istituisce e tiene presso la sede sociale, con le forme ed i contenuti previsti
dalla nermativa applicabile, 'Elenco, cui devono iscriversi gli azionisti che intendano
beneficiare della maggiorazione del diritto di voto. Al fine di ottencre Viscrizione nell’Elenco
Speciale, il soggetto legittimato ai sensi del presente articole dovra presentare un’apposita
istanza, allegande una comunicazione attestante il possesso azionario —che pud riguardare
anche solo parte delle azioni possedute dal titolare -rilasciata dall'intermediario presso il
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 l'istanza dovra precisare se il soggetto & sottoposto a controllo

diretto o indiretto di terzi ed i dati identificativi dell’eventuale controllante.

La Societa procede alla cancellazione dall’Elenco Speciale nei seguenti casi: (i) rinuncia
dell’interessato; (ii) comunicazione dell'interessato o deil'intermediario comprovante il
venir meng dei presupposti per la maggiorazione del diritto di vote o la perdita della
titolarita del diritto reale legittimante e/o del relativo diritto di voto; (iii) d'ufficio, ove 1a

Societd abbia notizia dell'avvenuto verificarsi del venir meno dei presupposti per la



6.2.3

6.2.4

6.3

6.4

6.5

6.6

maggiorazione del diritte di voto o la perdita della titolarita del diritto reale legittimante e /o
del relativo diritto di voto.

Al scnst dell'art. 127-quinquies, comma 3, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente medificato (il "TUF"), il beneficio del voto maggiorato viene meno: (i) in
caso di cessione a titolo oneroso o gratuito dell'azione, restandao inteso che per “cessione” si
intende anche la costituzione di pegno, di usufrutto o di altro vincolo sull'azione quando cio
comporti la perdita del diritto di voto da parte del¥azionista. Nelle ipotesi di cessione a titolo
oneroso o gratuito aventi ad oggetto solo una parte delle azioni a voto maggiorato, il cedente
conserva il voto maggiorato sulle azioni diverse da quelle cedute; nonché (i) in caso di
cessione diretta o indiretta di partecipazioni di controllo in societa o enti che detengono
azioni a voto maggiorato in misura superiore alla soglia prevista dall’art. 120, comma 2 del
TUF.

La maggioranza del voto:

a) & conservata in caso di successione per causa di morte e in caso di fusione e scissione

del titolare delle azioni;

b) si estende alle azioni di nuova emissione in caso di aumento di capitale ai sensi

deliarticolo 2442 del codice civile;

€]  pud spettare anche aile azioni assegnate in cambic di quelle a cui & atiribuito voto
maggiorato, in case di fusione o di scissione, qualora cid sia previsto dal relativo

progetto;

d) si estende proporzionalmente alle azioni emesse in esecuzione di un aumento di
capitale mediante nuovi conferimenti (ritenendosi altrimenti meno incentivante la
partecipazione a un’operazicne di raccolta di nuovi capitali di rischie da parte
deil’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 fanno riferimento ad aliquote del capitale sociale, ma non ha
effetto sui diritti, diversi dal voto, spettanti in forza del possesso di determinate aliquote di
capitale.

Le azioni sono liberamente trasferibili ai sensi di legge e possono formare oggetto di pegno,

usufrutto, sequestre,

Le azioni sono nominative, indivisibili e sono sottoposte al regime di dematerializzazione ai
sertsi della normativa vigente e immesse nel sistema di gestione accentrata degli strumenti

finanziari di cui agli artt. 83-bis e seguenti del TUF.
La qualita di azionista costituisce, di per sé sola, adesione al presente statuto.

Il capitale sociale pud essere aumentato per deliberazione dell'assemblea anche con

I'emissione di azioni aventi diritti diversi da quelle ordinarie e con conferimenti diversi dal



6.7

6.8

6.9

6.10

denaro, nellambito di quanto consentito dalla legge. Nel caso di aumento di capitale,
deliberato dall'Assemblea, le norme e le condizioni relative all’emissione del nuovo capitale,
le date e le modalita dei versamenti sono determinate dal Consiglio di Amministrazione. [n
caso di aumento a pagamento del capitale sociale, il diritto d'opzione pud essere escluso con
deliberazione dell’Assemblea o, nel caso in cui sia stato a cio delegato, del Consiglio di
Amministrazione, pei limiti e con le modalita previsti dall'art. 2441, comma 4, primo e

secondo periodo, comma 5 e comma 8 del codice civile.

L'assemblea pud attribuire agli amministratori la facoltd di aumentare in una o pitl volte il

capitale a norma dell'art. 2443 del codice civile.

L'Assemblea potra deliberare la riduzione del capitale sociale con le modalitd stabilite dalla

Legge.

In data 29 ottobre 2018 I'Assemblea straordinaria ha deliberato di attribuire al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443 del codice civile, per il periodo di cinque anni dalla
data della delibera assembleare, la facolta di aumentare il capitale sociale a pagamento, con
esclusione del diritto di opzione 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
civite, per un importo massimo di Euro 138.000 in valore nominale, mediante emissione,
anche in pit 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" approvate dall'Assemblea
ordinaria degli azionisti del 29 ottobre 2018. Ai sensi dell'art. 2439, comma 2, del codice
civile, ove non interamente scttoscritte entro il termine ultimo fissato dal Consiglio di
Amministrazione, il capitale risulterd aumentato di un importe pari alle sottoscrizioni

raccoelte.

In data 29 ottobre 2018 1'Assemblea straordinaria ha deliberato di attribuire al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443 del codice civile, per i periode di cinque anni dalla
data della delibera assembleare, la facoltd di aumentare il capitale sociale a pagamento, con
esclusione del diritto di opzione dell’art. 2441, comma 4, secondo periode del codice civile,
in via scindibile ai sensi dell’art. 2439, comma 2, del codice civile, rei limiti del 10% (dieci
per cento) del capitale sociale preesistente, mediante emissione, anche in pilt 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 Consiglic di Amministrazione
~ ivi compresi investitori qualificati industriali e/o finanziari - a condizione che il prezzo di
emissione delle azioni corrisponda al valore di mercato delle stesse e cid sia confermato in

apposita relazione da un revisore legale o da una secieta di revisione legale.
STRUMENTI FINANZIARI

La societd, con delibera da assumersi da parte dell'assemblea straordinaria con le
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maggioranze di legge, pud emettere strumenti finanziari forniti di diritt patrimoniali o
anche di diritti amministrativi, esctuse il diritto di voto nell'assemblea generale degli

azionisti.
OBBLIGAZIONI

La societa pud 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.
RECESSO DEL S0CI0

lirecesso 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’approvazione delle
deliberazioni riguardanti la proroga del termine di durata della Societa e/o l'introduzione o
la rimozione di vincoli alla circolazione delte azioni. Tl socio che intende esercitare il diritto
di recesso dovra darne comunicazione a mezzo lettera raccomandata A.R. indirizzata alla
Societd indicante, tra I'altro, 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 presse un intermediario abilitato con vincolo di indisponibiiita finalizzato

al recesso.
SOGGEZIONE AD ATTIVITA D1 DIREZIONE E COORDINAMENTO

La societd deve indicare I'eventuale propria soggezione all'altrui attivitd di direzione e
coordinamento negli atti e nella cerrispondenza, nonché mediante iscrizione, a cura degli
amministratori, presso la sezione del Registro delle Imprese di cui all'art. 2497-bis, comma

secondo, del codice civiie.
OBBLIGHI DI 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 & convocata almeno una
volta all'anno entro centoventi giorni dalla chiusura dell'esercizio sociale per la trattazione
degli argomenti previsti dalla legge. Quando ricorrano le condizioni i legge, 'Assembiea
ordinaria potra essere convocata nel pitt ampio termine di centottanta giorni dalla chiusura

dell'esercizio sociale.

L'Assemblea straordinaria & convocata per 1a trattazione delle materie per la stessa previste
dalla legge o dal presente Statuto. L'assemblea & convocata presso la sede sociale o altrove

nel territorio nazionale, mediante avviso da pubblicarsi con le modalitd e nei termini

10
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stabiliti dalla normativa applicabile. L'avviso di convocazione pué indicare anche le date

delle eventuzli convocazioni successive.

Possono intervenire all'Assemblea i soggetii a cui spetta il diritto di voto che abbiano
ottenuto dall'intermediario abilitato 1'attestazione della loro legittimazione, comunicata
alla Societd in conformita alla normativa applicabite. Coloro cui spetta il diritto di voto
possono farsi rappresentare per delega scritta ovvero mediante delega conferita in via

elettronica in conformita 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 deila
delega all'indirizzo di posta elettronica - eventualmente certificata se cosi richiesto dalla
normativa applicabile - indicato 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, ulteriori modaliti
di notifica in via elettronica della delega utilizzabili nella specifica assemblea cui l'avviso
stesso si riferisce. Spetta al Presidente del Assemblea constatare Ja regolarita delle deleghe

e il diritto dei presenti a partecipare all'Assemblea.

Ogni azione da diritte a un voto. L'Assemblea sia ordinaria sia straordinaria ¢ costituita e
delibera secondo le norme di legge. L'Assemblea potra anche tenersi mediante mezzi di

telecomunicazione, con le modalitd indicate nell'avvise di convocazione,

Lo svolgimento delle assemblee & disciplinato da apposito regolamento approvate con

delibera dell’assemblea ordinaria della Societa.
PRESIDENZA DELL'ASSEMBLEA.

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. 1l Presidente & assistito da un Segretario che @ il Segretario del Consiglio di

Amministrazione ove nominate o, in sua assenza, da persona designata dall’Assemblea.

L'assistenza del Segretario non € necessaria quando il verbale dell'Assemblea é redatto da

un Notaio.

1l Presidente dell'Assemblea:

- constata i divitte di intervento, anche per delega;

- accerta se 'Assemblea é regolarmente costituita e in numero legale per deliberare;
- dirige e regola lo svolgimento dellAssemblea;

- stabilisce le modalitd (comunque palesi) delle votazioni e proclama i risultati delle

stesse.

AMMINISTRATORI

11
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Gli amministratori pessono essere nen soci, durano in carica per un periedo nen superiore
a tre esercizi stabilito all'atto della nomina e scadono aila data dell'assemblea convocata per

I'approvazione del bilancio relativo all'ultimo esercizio della loro carica.
Gli amministratori sono rieleggibili.
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione & composto da un minimo di tre ad un massimo di undici
membri. Spetta all'assemblea ordinaria provvedere alla determinazione del numero dei

membri delf’'organo amministrativo e alla durata in carica.

Gli amminiserateri vengono nominati dall'assemblea sulla base di liste presentate dagli
azionisti nelle quali i candidati devono essere elencati, ciascuno abbinato ad un numero
progressivo. Ogni candidato pud presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilitd, Ogni
lista deve contenere, individuandole/i espressamente, un numero di candidati in possesso
dei requisiti di indipendenza previsti dall’art. 148 comma 3 nef D.lgs. n. 58/1998 pari almeno
aquello minimo previsto dal presente statuto. Le liste che presentino ur numero di candidati
pari o superiore a tre devono essere composte da candidati appartenenti ad entrambi i
generi (maschile ¢ femminile), in modo che appartengano al genere meno rappresentato
almeno un terzo (arrotondato per eccesso all'unitd superiore) dei candidati. Hanne diritto
di presentare le liste soltanto gli azionisti che da soli o insieme ad altri azionisti presentatori,
siano complessivamente titolari, alia data di presentazione della lista, di azioni con diritto di
voto nelle deliberazioni assembleari che hanno ad oggetto la nomina i amministrazione e
di controllo rappresentanti una quota percentuale di partecipazione al capitale sociale
costruito da tali azioni, quale sottoscritto alia data di preseatazione della lista, almeno pari:
al 2,5% (due virgola cingue per cento) ovvero a quella fissata ai sensi delle relative
disposizioni di legge o regolamentari nel caso quest'ultima risulti diversa dalla quota
percentuate prevista prima. Nell'avviso di convocazione dell’Assemblea chiamata a
deliberare sulla nomina del Consiglio di Amministrazione & indicata la quota percentuale di

partecipazione richiesta per la presentazione delle liste di candidati.

Ogni azionista non pud presentare, concerrere & presentare o votare, neppure per interposta
persona o fiduciaria, pill di una lista. Inoltre, gli azionisti che appartengano al medesimo
gruppo (ovvero ai sensi dell'articolo 93 del D. Lgs. n. 58/1998 si trovino in rapporto di
controllo fra essi o siano soggetti a comune controlle, anche allorché il controllante sia una
persona fisica), o partecipino ad un patto parasociale rilevante ai sensi defl’art. 122 del D.
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 possono presentare o concorrere con altri
a presentare pilt di una sola lista né, come ogni altro avente diritto al voto, possono 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 professionali di ciascuno di essi e sottoscritte

dagli azionisti che le hanno presentate, o loro mandatario, con indicaziene della propria
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rispettiva identitd e della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta alla
data di presentazione devono esserc depositate presso la sede sociale entre 25 giorni
precedenti alla data dell'assemblea, mentre la/le relativa/e certificazione/i ovvero
comunicazione/i attestante/i la suddetta partecipazione ¢ rilasciata/e da intermediario
autorizzate ai sensi delle applicabili disposizioni di legge o regolamentari puo/possono
essere fatta/e pervenire anche successivamente purché entro 21 giorni prima di quello
fissato per I'Assemblea in prima o unica convocazione. Entro il termine di presentazicne
della lista, devono essere depositate le dichiarazioni con e qualii singoli candidati accettano
la propria candidatura e dichiarano, sotte la propria responsabilita, I'inesistenza di cause di
incleggibilith e di incompatibilita previste dalla legge, 1a sussistenza dei requisiti di
indipendenza richiesti dall’art. 148 comma 3 del D. Lgs. n. 58/1998, nonché |'esistenza dei
requisiti eventualmente prescritti dal presente statuto, dalla legge e dai regolamenti per i
membri del Consiglio di Amiministrazione. Le liste presentate senza l'osservanza delle

disposizioni che precedono sono considerate come non presentate.

Resta inteso che essendo ie azioni ammesse alla negoziazione sull'MTA - Segmento STAR, ai
sensi dell’art, 147- ter, comma 4, del D. 1gs. 58/1998, almeno un amministratore, ovvero due,
qualera il consiglio sia composto da pil di sette componenti, devopo ¢ssere in possesso dei
requisiti di indipendenza previsti dall'art. 148, comma 3, del TUF, nonché, se taie statuto lo
prevede, gh ulteriori requisiti previsti da codici di comportamento redatti da societa di
gestione di mercati 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 permangano in capo al numero minimo di amministratori

che secondo il presente statuto devono 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 pari al numerc complessivo dei componenti dell'organo amministrativo da eleggere
mene ung, il quale sard elette dalla lista di minoranza come disciplinato nel successivo
comma, fatto salvo quanto sopra previsto per assicurare Uequilibrio 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 coloro che hanno
presentato o votato lalista di cui sopra, sara 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.

Qualera 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 trai generi, il candidato del genere pit rappresentato eletto come ultimo in ordine
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progressive 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 avverra 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 modalita sopra indicate non sia assicurata la nomina di
un amministratore, ovvero due, qualora il consiglio sia composto da pit di sette componenti,
in possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti dall'art. 148, comma 3, del TUF, il candidato
non indiperdente eletto come ultime in ordine progressivo nella lista che ha riportato il
maggior numero di voti sara sostituito dal primo candidato indipendente secondo l'ordine
progressive non eletto della stessa lista, ovvero, in difetto, dal primo candidato indipendente
secondo I'ordine progressivo non eletto delle altre liste, seconde il numero di voti da
ciascuna ottenuto. A tale procedura di sostituzione si fara luogo sino a che il Consiglio di
Amministrazione risulti composte da almeno un amministratore, ovvero due, quatora il
consiglio sia composto da pil di sette componrent, in possesso dei requisiti di cui all'art, 148,
comma 3, def TUF. Qualora infine detta procedura non assicuri il risultato da ultimo indicato,
la sostituzione avverra con delibera assunta dall'assemblea a maggicranza, previa

presentaziene di candidature di soggetti in possesso dei citati requisiti.

Nel caso in cui venga presentata un'unica lista o nel caso in cui non venga presentata alcuna
lista, I'assemblea delibera con le maggioranze di legge. Sono comunque salve diverse ed

ulterfori disposizioni previste da inderogabili norme di legge o regolamentari.

Perla nomina di amministratori che abbia luogo 2l di fuori delle ipotesi di rinnovo dell'intero
Consiglio di Amministrazione, l'assemblea delibera con le maggioranze di legge; gli

amministratori cosi norinati scadono insieme con quelli in carica all’atto della loro nemina.
CONVOCAZIONE DEL CONSIGLIO DI 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 necessario o quando ne sia fatta richiesta
scritta da due dei suoi membri.

La convocazione viene fatta dal Presidente con lettera, con telegramma, telefax o messaggio
di posta elettronica almeno tre giorni prima a ciascur membro del Consiglie di
Amministrazione e del Collegio Sindacale o, in caso di urgenza, almeno un giorno prima. Si
riterranno comunque validamente costituite le riunioni del Consiglio di Amministrazione,
anche in difetto di formale convocazione, quando siano presenti tutti gli amministratori e
tutiii sindaci effettivi.

QUORUM CONSILIARI

Il 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
maggioranza assoluta dei presenti, salvo diverse previsioni dilegge. In caso di paritd di voti,

prevarra il voto del Presidente,

I consiglieri astenuti o che si sianc dichiarati in conflitto di interessi non sono computati ai

fini dcl calcolo della maggioranza.
PRESIDENZA E VERBALE DELLE RIUNION1 DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione nomina fra i suoi membri il Presidente, quando a cid nan
provveda l'assemblea; pud inoltre nominare uno o pit Vice-Presidenti ed un segretario,

anche in via permanente ed anche estraneo al Consiglio stesso.

Le riunieni del Consiglio di Amministrazione sono presiedute dal Presidente o, in mancanza,

dall'amministratore designato dagli intervenuti.

Le deliberazioni del Consiglio di Amministrazione devonoe constare da verbale sottoscritto

dal Presidente e dal segretario,
RIUNIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN TELECONFERENZA

Le riunioni del Consiglio di Amministrazione si potranno svolgere anche per video, audic o
tele conferenza a condizione che ciascuno dei partecipantt possa 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 condiziond, la riunione si considera tenuta nel luege in cui si

trovano il Presidente ed il segretario.
SOSTITUZIONI DEGLI AMMINISTRATORI

Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno o pit amministratori, il Consiglio
provvede alla loro sostituzione con deliberazione approvata dal Collegio Sindacale, nel
rispetto delle applicabiii disposizioni di legge ¢ regolamentari pro-tempore vigenti in

materia di equilibrio tra i generi, secondo quante appresse indicato:

a) il Consiglio di Amministrazione procede alla sostituzione nell'ambito degli
appartenenti alla medesima lista cui apparterneva l'amministratore cessato e

I'Assemblea delibera, con le maggioranze di legge, rispettando lo stesso criterio;

b) qualora non residuino nella predetta lista candidati non eletti in precedenza ovvero
candidati con i requisiti richiesti, o comunque guande per qualsiasi ragione nen sia
possibile rispettare quanto disposto nella lettera a), il Consiglic di Amministrazione
provvede alla sostituzione, cosi come successivamente provvede 'Assemblea, con le

maggioranze di legge senza voto di lista.

In ogni caso il Consiglio e 'Assemblea procederanno alla nomina in modo da assicurare la
presenza di amministratori in possesso dei requisiti previsti dall’'art. 148 terzo comma del
D. Lgs.n. 58/1998 almeno nel numero complessivo minimo richiesto dal presente statuto ed

in modo 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 cosi nominati restano
in carica fino alla prossima Assemblea e quelli nominati dall’Assemblea durane in carica per

il tempo che avrebbero dovuto rimanervi gli amministratori da essi sostituiti.
DECADENZA DEGLI AMMINISTRATORI

In caso di cessazione dalla carica, per qualsiasi motivo, della meta se di numera pari, o della
maggioranza se di numere dispari, dei componenti il Consiglio di Amministrazicne, si
intendera decaduto l'intero Consiglio, con effetto dalla ricostituzione di tale organo ad opera

dell'assemblea di cui al seguente comma.

L'assemblea per la nomina di un nuovo organo amministrativo deve essere convocata

d'urgenza dagli amministratori rimasti in carica od anche da uno solo di essi.
POTERI DI GESTIONE DELL'ORGANO AMMINISTRATIVO

Al Consiglio di Amministrazione spettano tutti i poteri per Ia gestione dell'impresa sociale
senza distinzione e/o limitazione per atti di cosiddetta ordinaria e straordinaria

amministrazione.

Al Consiglio di Amministrazione spetta, in via non esclusiva, la competenza per adottare le
deliberazioni concernenti gli oggetti indicati negli artt. 2365, secondo comma, e 2446, ultimo

comma, del codice civile.
DELEGA DI ATTRIBUZIONI

Ii Consiglio di Amministrazicne, nei limiti e con i criteri previsti dall'art. 2381 del codice
civile, pud delegare proprie attribuzioni in tutte o in parte singolarmente ad uno o pitl dei
suoi componenti, ivi compreso il Presidente, ovvero ad un comitato esecutivo composto da
alcuni dei suai membri, determinando i limiti della delega e dei poteri attribuiti, nonché,

sentito il parere del Collegio Sindacale, la relativa remunerazione.

Gli organi delegati, - o, in mancanza degli stessi, gli amministratori - riferiscono
tempestivamente al consiglio di amministrazione ed al collegio sindacaie con periodicita
almeno trimestrale e comunque in occasione delle riunioni del consiglio stesso, sull’attivitd
svolta, sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione nonché sulle
operazioni di maggior rilievo econemico, finanziario e patrimoniale, o comunque di maggior
rilievo per le loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla Societd e dalle societd
controllate; in particolare riferiscono sulle operazioni nelle quali essi abbiano un interesse,
per conto proprio o di terzi, o che siano influenzate dal soggetto che esercita lattivita di

direzione e coordinamento, ove esistente.

Il Consiglio di Amministrazione, oltre ai Comitato esecutivo, pud costituire uno o pi
Comitati, aventi esclusivamente funzioni di natura consultiva e/o propositiva, quali, a titolo
esemplificativo, un Comitato per la remunerazione degli Amministratori investiti di
particolari cariche e per la determinazione dei criteri dell'alta direzione della Societd,
composto in prevalenza di Consiglieri 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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numerce di Consiglieri non esecutivi, coen funzioni consultive e propositive in merito, in
particolare, alle relazioni dei revisori e dei preposti al controllo interno e alla scelta ed al

lavoro svolto dalle societa di revisione.

H Consiglic di Amministrazione pud altresi nominare institori o procuratori per il

compimento di determinati atti o categorie di atti, determinandone i poteri.
COMITATO ESECUTIVO

Il comitato esecutivo, se nominato, 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 di Amministrazione.

Per la convocazione, la costituzione ed il funzionamento del comitato esecutivo valgono le

norme previste per il Consiglio di Amministrazione.
DIRETTORE GENERALE

Il Consiglio di Amministrazione pud nominare un direttore generale, anche estraneo al
Consiglio, determinandone le funzioni, le attribuzioni e la relativa remunerazione all'atto
della nomina; non possono comunque essere delegati al direttore generale, i poteri riservati
dalla legge agli amministratori e queili che comportino decisioni concernenti la definizione

degli obiettivi globali della societd e la determinazione delle relative strategie.

Il direttore generale si avvale della collaborazione del personale della societd

organizzandone le atiribuzioni e le competenze funzionati.
DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARE

It Consiglio di Amministrazione, previo parere obbligatorio del Collegio Sindacale e con
I'ordinaria maggioranza prevista nel presente statuto, nomina il Dirigente preposte alla
redazione dei documenti contabili societar? di cui all’art. 154-bis del D. Lgs. n. 58/1998,
eventualmente stabilendo un determinato periodo di durata nell'incarico, tra i dirigenti in
possesso di un'esperienza di almeno un triennio maturata ricoprendo posizioni di dirigenza
in aree di attivitd amministrative/contabile e /o finanziaria e/o di controtle presso la societa

e/o sue secietd controllate e fo presso altre societa per azioni.

11 Consiglio di Amministrazione pud, sempre previo parere obbligatorio del Collegio
Sindacale e con 'ordinaria maggioranza prevista nel presente statuto, revocare l'incarice di
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, provvedendo

contestualmente ad un nuovo conferimento dell'incarico medesimo.
COMPENSI 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, I'assemblea potrad inoltre riconoscere agli stessi indennitd e compensi a

carattere straordinario o periodico, anche rapportati agli utili.
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282

283

29
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29.2

29.3

L'assemblea pud anche accantonare a favore degli amministratori, nelle forme reputate
idonee, anche in forma assicurativa, una indennitd per la risoluzione del rapporto, da

liguidarsi alla cessazione del mandato.
RAPPRESENTANZA

11 potere di rappresentare la societa 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 deliberazione di nomina.

In caso di nomina di consiglieri delegati, ad essi spetta la rappresentanza della societd nei

limiti dei loro poteri di gestione.

La rappreseatanza della societd spetta anche al direttore generale, agli institori e ai

procuratori, nei limiti dei poteri loro conferiti nell'atte di nomina.
COLLEGIO SINDACALE

H Collegio Sindacale esercitai poteri, i doveri e le funzioni ad esso attribuite dalla legge e da
altre disposizion! applicabili; & composte di tre membri effettivi; devoro 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 vigenti.

I sindaci, che sono rieleggibili, sono scelti tra soggetti in possesso dei requisiti previsti dalia
vigente normativa, anche regolamentare, tra cui quelli di professionalit in conformita al
Decreto del Ministro della Giustizia 30 marzo 2000 n. 162, specificandosi, in merito a quanto
previsto all'articole 1, comma 2, let. b} e let. ) di tale decreto, che sono da intendersi
strettamente attinenti all’attivita della societa: (i) le materie inerenti il diritto commerciale,
il diritto tributario, la ragioneria, I'economia aziendale, I'economia generale, internazionale
e dei mercati finanziari, ka finanza aziendale, e (ii) i settori dell'industria e del commercio ed
inerenti la comunicazione in genere. Per quanto riguarda la composizione del collegio
sindacale, per i limiti al cumule degli incarichi di amministrazione e controllo che possono
essere ricoperti da parte dei componenti il collegio sindacale, trovano applicazione le

disposizioni di legge e di regolamento vigent.

La nomina del Collegio Sindacale avviene, secondo le procedure di cui al presente articolo,
nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e di regolamento protempore vigenti in
materia di equilibrio tra generi, sulla base di liste presentate dagli azionisti. La nomina dei
sindaci viene effettuata dall'assemblea sulla base diliste presentate da soci, con la procedura
qui di seguito prevista. Ciascuna lista si compone di due sezioni: una per i candidati alla
carica di sindaco effettivo, 1'altra per i candidati alla carica di sindaco supplente, nell'ambito
delle quali i candidati sono elencati in numero progressivo. Le liste che presentino un
numero complessivo di candidati pari o superiore a tre devono essere composte da candidati
appartenenti ad entrambi i generi, in modo che appartengano al genere meno rappresentaso
nella lista stessa almeng un terzo (arrotondato per eccesso all'unita superiore) dei candidati
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29.4

29.5

20.6

29.7

alla carica di Sindaco effettive e almeno un terzo (arrotondato 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 titolari, alla data di presentazione della lista, di azioni con diritte di voto
nelle deliberazioni assembleari che hammo ad oggetto la nomina degli organi di
amministrazione e di controlio rappresentanti una guota percentuale di partecipazicne al
capitale sociale costituito da tali azioni, quale sottoscritto alla data di presentazione della
lista, almeno pari alla quota percentuale applicabile per fa nomina del Consiglio di

Amministrazione come determinata o richiamata dal presente statuto.

Nell'avviso di convocazione dell’Assemblea chiamata a deliberare sulla nomina del Cellegio
Sindacale & indicata la quota percentuale di partecipazione richiesta per la presentazione
delle liste di candidati.

Ogni azionista non pud presentare o concorrere a presentare né, come ogni altro avente
diritto al voto, votare, neppure per interposta persona o fiduciaria, piu di una lista. Inoltre,
gli azionisti che: i) appartengono 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
controlle, anche allorché il controllante sia una persona fisica), o ii) partecipino ad un patto
parasociale rilevante ai sensi dell'art, 122 del D. Lgs. n. 58/1998 avente ad oggetto azicni
della societa, o iii) partecipine ad un tale patto parasociale e siano, ai sensi di legge,
controilanti, o conirollati da, o soggetti a comune controllo di, uno di tali azionist
partecipanti, non possono presentare o concorrere con aliri a presentare pit di una sola lista
né possono volare 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 professionali di ciascuno di essi con I'elenco delle cariche di
amrinistrazione e controllo eventualmente detenute in altre societa, e sottoscritte dagli
azionisti che le hanno presentate, o loro mandatario, con indicazione deila prepria rispettiva
identitd e della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta alla data di
presentazione devono cssere depositate presso la sede sociale entro il venticinquesimo
giorno precedente a quello fissato per I'Assemblea in prima o unica convocazione
unitamente a una dichiarazione degli azienisti presentatori, allorché diversi da quelli che
detengono, anche congiuntamente, una partecipazione di controllo o di maggioranza relativa
nel capitale sociale (questultimo come sopra definito nel presente articolo), attestante
l'assenza di rapporti di collegamento con questi uitimi quali previsti dalla disciplina anche
regolamentare  pro-tempore vigente. Lafe relativa/e  certificazione/i ovvero
comunicazione/i attestante/i la suddetta partecipazione rilasciata/e da intermediario
autorizzato ai sensi delle applicabili disposizioni di legge o regolamentari pud/possone
essere fatta/e pervenire anche successivamente purché entro ventuno giorni prima di quello

fissato per 'Assemblea in prima o unica convocazione.

Entro il termine per la presentazione delle liste, devono essere depositate le dichiarazioni
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29.8

299

29.10

29.11

29.12

29.13

can le quali i singoli candidati accettane la propria candidatura e dichiarano, sotto la propria
responsabilita, l'inesistenza di cause di ineleggibilita e di incompatibilith previste dalla legge,
nonché {a sussistenza dei requisiti di indipendenza richiesti dal¥’art. 148 comma 3 del D. Lgs.
n. 58/1998 e di ogni altro requisite eventualmente prescritto dal presente statuto, dalla
legge ¢ dai regolamenti per i membri del Collegio Sindacale.

Nel caso in cui, entro il venticinquesimo giorno precedente Ia data dell'Assemblea in prima
0 unica convocazione, sia stata presentata una sola lista, ovvero siano state presentate liste
soltanto da azionisti che risultino tra loro collegati ai sensi della disciplina di legge e
regolamentare pro-tempore vigente, potranno 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 della meta. Anche in
caso di una tale presentazione, la/e relativaje certificazione/i ovvero comunicazione/i
attestante/i la necessaria partecipazione rilasciata/e da intermediario autorizzato ai sensi
delle applicabili disposizioni di legge o regolamentari put/possono essere fatta/e pervenire
anche successivamente purché almeno ventuno giorni prima di quello fissato per

I'’Assemblea in prima o unica convocazione.

Delle liste e delle informazioni presentate a corredo di esse & data pubblicith 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 tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono elencati
nelle sezioni della lista, due sindaci effettivi ed un sindaco supplente, fatto salvo quanto di
seguitc previsto per assicurare l'equilibrio tra i generi nel rispetta delle applicabili
disposizioni di legge e regolamentari pro-tempore vigenti; b) daila seconda lista che ha
ottenuto in assemblea il maggior numero dei voti e che non sia collegata neppure
indirettamente con i soci che hanno presentato o votato la lista che ha ottenuto il maggior
numero di voti, sono tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono elencati nelle
sezioni della lista, un sindaco effettivo, a cui spetta la Presidenza del Collegio sindacale, ed

un sindaco supplente.

Aifini della nomina dei sindaci di cui alla lettera b) del precedente comma, in case di parita
traliste, 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 pili alto numero di voti abbia votato per una lista di minoranza esistenza di tale
rapporto di collegamento assume rilievo soltanto se il voto sia stato determinante ai fini

deil’elezione del sindaco da trarsi da tale lista di minoranza.

Qualora a seguito della votazione per liste o della votazione dell'unica lista non sia assicurata
la composizione del Collegio sindacale, nei suoi membri effettivi, conforme alle applicabili
disposizioni di legge e regolamentari pro-tempore vigenti in materia di equilibrio tra generi,
si provvedera all'esclusione del candidato a sindaco effettivo del genere pill rappresentato
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29.14

29.15

29.16

29.17

eletto come ultimo in ordine progressivo dalla lista che ha ottenuto il maggior numerce d{
voti o dall'unica lista e quest’ultimo sard sostituite dai candidate successivo, secondo
I'ordine progressivo con cui i candidati risultano elencati, tratto dalla medesima lista ed

appartenente all'altro genere.

In caso di parita di voti fra due o pit liste che abbiano ottenute il pit alto numero di voti si

ricorrera al ballottaggio in Assemblea con deliberazione assunta a maggioranza relativa.

Qualora sia stata presentata una sola lista, I'assemblea esprime il proprio voto su di essa;
qualora la lista ottenga la maggioranza prevista dalla legge, risultano eletti sindaci effettivi i
tre candidati indicati in ordine progressivo nella sezione relativa e sindaci supplenti i due
candidati indicati in ordine progressivo nella sezione relativa; la presidenza del Collegic
Sindacale spetta alia 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, I’Assemblea nomina il Collegio Sindacale con
votazione a maggioranza relativa del capitale sociale rappresentato in Assemblea, in modo
cemunque che siaassicurato il rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari

pro-tempore vigenti in materia di equilibrio tra i genert.

In caso di cessazione di un sindaco, qualora siano state presentate piu liste, subentra il
supplente appartenente alla medesimalista di quello cessato, a condizione che sia assicurato
il rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari pro-tempore vigenti in
materia di equilibrie tra i generi. In difetto, nel caso di cessazione del sindaco di minoranza,
subentra il candidato collocate successivamente, seconde Voriginario ordine di
presentazione ¢ senza tenere conto dell’originaria candidatura alla carica di sindaco effettivo
o supplente, nella medesima lista a cui apparteneva quello cessato ovvero, in suberdine
ancora, il primo candidato della lista di mineranza che abbia conseguito il secondo maggior
numero di voti, a condizione che sia assicurato il rispetto delle applicabili disposizioni di
legge e regolamentari pro-tempore vigenti in materia di equilibrie 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. Quando I'Assemblea deve provvedere alla nomina
dei sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per l'integrazione del Collegio Sindacale si
procede come segue: qualora si debba provvedere alla sostituzione di sindaci eletti nela lista
di maggioranza, la nomina avviene con votazione a maggioranza relativa senza vincolo di
lista nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regelamentari pro-tempore vigenti
in materia di equilibrie tra i generi; qualora, invece, occarra sostituire sindaci eletti nella
lista di minoranza, 'Assemblea li sostituisce con vote a maggioranza relativa, scegliendoli
fra i candidati indicati nella lista di cui faceva parte il sindaco da sostituire, ovvero, in
subordine, nella lista di minoranza che abbia riportato il secondo maggior numero di voti, in
entrambi i casi senza tenere conto dell'originaria candidatura alla carica di sindaco effettivo
o supplente sempre nel rispetto 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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29.19
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29.21

29.22

30
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preventivamente presentata dai soci che intendono proporre un candidato la medesima
documentazione inerente a quest’ultime quale sopra prevista in caso di presentazione di
liste per }Ja nomina dell'intero Collegio, se del caso a titolo di aggiornamento di quanto gia
presentato in tale sede.

Qualora l'applicazione di tali procedure non consentisse, per qualsiasi ragione, la
sostituzione dei sindaci designati dalla minoranza, I'Assemblea provvedera con votazione a
maggioranza relativa e nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari
pro-tempaore vigenti in materia di equilibrio trai generi, previa presentazione di candidature
- corredate per ciascun candidato dalla medesima documentazione sopra prevista in caso di
presentazione di liste per la nomina dell'intero Collegio - da parte di soci che risultino
detenere, da soli o insieme ad altri soci presentatori, azioni con diritto di vote almeno pari
alla quota percentuale del capitale sociale che sarebbe necessaria aila presentazione delle
liste medesime come determinata o richiamata dal presente statuto, non essendo comunque
consentita tale presentazione da parte di soci che detengano, anche congiuntamente, una
partecipazione di controllo o di maggioranza relativa nel capitale sociale (quest’ultimo
sempre come sopra definito nel presente articolo) o presentine rapporti di collegamento con
questi ultimi quali previsti dalla disciplina anche regolamentare pretempore vigente.
Nell'accertamento dei risultati di quest'ultima votazione non verranno computati i voti dei
soci a cui non & consentita la presentazione di candidature. La presidenza del Collegio
Sindacale resta in capo al sindaco effettivo di minoranza cosi nominato. 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 di equilibrio tra i generi. Sono comungue salve diverse ed ulteriori

dispesizioni previste da inderogabili 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.

I sindaci deveno essere in possesso dei requisiti di onorabilitd, professionalitd ed

indipendenza previsti dalle disposizioni di legge e regolamentari applicabili.

L'assemblea determina il compenso spettante ai sindaci, oltre al rimborso delle spese
sostenute per I'espletamento dell'incarico,

1l 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 Societa approva le operazieni con parti correlate in conformitd alle previsioni di legge e
regolamentari vigenti, alle disposizioni del presente Statuto e alle procedure adottate in
materia.

Le procedure adottate dalla 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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31
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31.2

32

321

32.2

323

324

33

331

34

34.1

competenza assembleare, nei limiti di quanto consentito dalle disposizioni di legge e

regolamentari applicabili.
REVISIONE LEGALE DEI CONTI

La revisione legale dei conti della societa ¢ csercitata da una socicta di revisione legale

iscritta in apposito albo a norma delle disposizioni di legge.

Per la nomina, la revoca, i requisiti, le attribuzioni, le competenze, le responsabilitd, i poteri,
gli obblighi e i compensi dei soggetti comunque incaricati della revisione legale dei conti, si

osservanoe le norme di legge vigenti.
BILANCIO E UTILI
Gli esercizi sociali si chiudono it giorne 31 dicembre di ogni anno.

Al termine di ogni esercizio sociale, I'organo amministrative procede alla formazione del

hilancio e delle conseguenti formalitd, a norma di legge.

Gli utili netti risultanti dal bilancio approvate, dedotto il cinque per cento per la riserva legale
sino a quando non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale, possono essere distribuiti ai

soci o destinati a riserva, secondo la deliberazione dell'assemblea.

I dividendi non riscossi entro il quinquennio dal giorno in cui siano diventati esigihili

saranne prescritti a favore della societa.

SCIOGLIMENTO E LIQUIDAZIONE

In caso di scioglimento e liqguidazione della societa si applicano le norme di tegge.
DISPOSIZIONI GENERALI

Per quanto non previsto nel presente statuto valgono le norme di legge in materia di societa

per azioni.

F.to Carlo Marchetti notaio

23






Copia su supporto informatico conforme al documento originale su supporte cartaceo, al sensi
dell'art. 22, D.Lgs. 7 marzo 2005 n. 82, in termine utile di registrazione per i Registro Imprese di
Milano-Monza-Brianza-Lodi

Firmato Carlo Marchetti

Milano, 4 novembre 2019

Assolto ai sensi del decreto 22 febbraio 2007 mediante M.U.IL






