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I Premessa

In data 23 dicembra 20135, [Assemblea Stracrdinaria di MailUp S.pA. ("Mailup” o "Societd" o "Emittente”) ha
attribuito al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art, 2443 cod, civ,, la facoltd, da esercitarsi entro & anni dalla
data della deliberazione assemblears, di aumentare, in una o po volte, in via gratuita e'o a pagamento, ed in via
scindibile, il capitale sociale di Maillp sine ad un impere massimo (comprensivo di sowrapprezzo) di Euro
30.000.000,00 meadiantes emissione di azioni senza indicazions del valore nominale, anche con esclusione del dintta
di opzione ai sensi dell'articolo 2441, commi 4 e &, cod., civ,

| Cansiglio di Amministrazione intende avvalersi parzigimente della delega conferita dall'Assemblea Straordinaria, &
pertanto intende deliberare:

il un aumenio di capitale sociale a pagamente, con esclusions del dintte di opzione ai sensi & per gl affetti
del'art. 2441, comma 4, primo pericde, cod. civ., da liberarsi in natura, per un importo par 2d Euro
1.557.810,11, compransiva di sovrapprezzo; &

(i} un ulteriore aumento di capitale sociale a pagamento ed in via scindibile. con esclusione del diritto di opzicne
ai sensi e per gli effett dellart. 2441, comma 5, cod. civ., da libararsi in dararo, per un importo massima pari
ad Eurg 3.000.000,00, comprensivo di sovrapprezzo

il wito mediante emissione di azioni ordinarie di Maillp secondo le modalita, i termini e le condizioni di seguito
ilustrate (nal complasso. gli “Aumenti di Capitale”),

La presente relazione & redatta ai sensi del'art. 2441, commi 4, & e 8, cod. civ. al fing di ilustrarg i termini & la
condizioni del proposti Aumenti di Capitale, nonché la ragioni del conferimanto in natura di sequito illustrato e
dellesclusione diritto di opzione, nonché i eriteri adottati per determinare il prezzo di emissiona delle relative azioni,

IIl.  Wustrazione dell'operazione

[l Consiglio di Amministrazione di Maillp ha deliberato di procedere all'acquisizione del 100% del capitale della
societa di diritto olandese Datatrics B.Y, {*Datatrics” o 'Target’} da realizzarsi attraverso la cessione da parte di
BMC Holding BV, ("BMC" o "Cedente”) di complessiva n, 958 azioni di Datatrics [costituenti |a totalita del relativo
capitale sociale) per un comrispetiiva complessivo pari ad Euro 3.B02.6%8,11, da regolarsi;

—  guanto a complessivi Euro 2.244 888,00, per cassa a ragione della compravendita di n. 590 azioni Datatrics,
pari al 59,06% del capitale sociale [l "Compravendita”);

—  guanto a complessivi Euro 1.557.810,11, attraverso il conferimento delle residue 409 azioni Datatrics, pari al
40.94% del capitale scciale (| “Conferimento” e la 'Partecipazione Oggetto di Conferimento”), a
liberazione di un aumenio di capitale sociale di pan imperto, a pagaments e con esclusione del diritto di
opzione ai sansi dellart, 2441, comma 4, prime pericdo, cod. civ., in quanto rservate a2 BMC (I"Aumento di
Capitale in Natura), mediante emissione di n. 857 858 nuove azieni di Mailllp prive di indicazione del valore
nominale esprasse (le *Azioni da Conferimenta”} al prezzo di softoscrizione di Eure 2,358 cadauna (di cui
Euro 0,025 a capitale sociale ed Eure 2,343 a sovrapprezzn)

{nel complesso, I"Operazione” ed il corispettivo totale pari ad Euro 3.802.688 11 convenuto per la cessione del
100% del capitale sociale di Datatrics. la "Valorizzazione Complessiva").

Aj fini della realizzazione del'Operazicne, 'Emittente ha stipulato con il soggetto venditore due accordi denominati
“Acquisition Agreement” & “investment Agresment” (nel complesso, 1"Accordo”) ai sensi dei quali, inter aliz,
guestultima si & impegnats a ceders le partecipazioni da reqolarsi per cassa ed a sottoscrivere e liberare I'Aumento
di Capitale in Matura a mezzo del Conferimento delle residue azioni sopra indicate a fronte df una valorizzazione
convenzionale della Partecipazione Oggetto di Conferimenta (il *Valore Convenzionale®) pari ad Euro 1.557.810,11
(e quindi par allimperio dell Aumento di Capitale in Matura, inclusivo di sovrapprezzo), da imputarsi — a fronte della
liberazione della Azicni da Confarimento a scttoscrizione dell' Aumento di Capitale in Matura - quanto ad Euro
16.446 48 ad aumento del captale sociale e quanto ad Euro 1.541.283,63 a titolo di scvrapprezza.

L'Accordo prevede un prezzo di sottoscrizione unitario delle Azioni da Conferimento pari alla media ponderata del
prezzo dalle azioni Maillp registrata su AIM ltalia ¢ Mercato Altemative del Capitale ("AIM ltalia) nel peroda di 90
giomi di borsa aperta con tarmine al seconde giomo antecedents e data del perfezionamento dell'Operazicne e,
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pertanty — assumende che il Conferimento avvanga in data 30 oftobre 2018 -, un prezzo di sottoscriziane par ad
Eurc 2,368 per ciascuna azione (| ‘Prezzo di Seottoscrizione| con conseguente emissione, a fronte del Valore
Convenzignale della Partecipazions Oggetto di Conferimento, di complessive n, 657850 aziori Mailllp di nuova
BMmissione.

In aggiunia a quanto sopra ['Accordo prevede la correspansione alla Cedante di una ulteriore componante a titolo di
garn-ouf, da regalarsi in azioni di Maillp (I"Earn-out”), per un controvalore fino a massimi Euro 3.000.000 00 in
ragione del raggiungimento di un fatturato medio mensile di Datatrics {ovvera della relativa piattaforma proprietaria)
parametrato ad un fargef di Eure 548,297 00 (il "Fatturate Target'). e quindi in un numero variabile dervante dalla

divisicne tra Iimporto dellEam-out effettivamente dovuto ed il predetto Prezzo di Sattoscrizione, pertante fino A .

massine n. 1.266.891 nuave azioni ordinarie prive di indicazione del valore nominale espresso {le "Azionl da Ea{g}
out”], come segue:
{3

un Earn-cut di Euro 3.000.000,00, a mezza dellemissione di n. 1.266.891 Azioni da Eam-out, in cq's_r'j';‘d
raggiungimento di un fatturato medic mensile pari ad aimena il 50% del Fatturato Target: L

- un Earneout di Eurg 2.000.000,00, a mezzo dellemissione di n. 844,554 Azioni da Earn-out, in ﬂas::l"‘ﬂl-;.
raggiungimento di un fatturato medio mensile uguale o superiore al 35% ed inferiore al 50% del Fatturato

Target,

- un Eam-out di Eura 1.000.000,00, a mezza dellemissione di n. 427297 Azioni da Earn-out, in caso di
raggiungimento di un fatiurate medio mensile uguale o superiore al 20% ed inferiore al 35% del Fatturato
Target;

= nessun Earn-out in caso di raggiungimento di un fatturate medio mensile inferiore al 20% del Fatiurato
Target. con conseguente non emissione di Azioni da Eam-out,

L'Eam-out sara eventualmente dovuto al termine del terzo anniversario dal perfezionamento dall Cperazione il
‘Periodo di Eam-out’) salva automatica estensione al quarts anniversario, nel caso in cui Datatrics [avvers la
relativa piattaforma proprietaria) realizzi un fatturato medio mensile nel corso del terza anniversario del Periado di
Earn-out inferiore al 50% del Fatturato Target (I"Estensione dell'Earn-out’),

Le Azioni da Eam-out — nella misura dovuta a ragione dal raggiungimento dei parametri sapra indicati — saranno
emesse da Maillp in vitl di un apposite aumento del capitale sociale a pagamento ed in via scindibile, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi e per gii effetti dellart. 2441, comma &, cod. civ. {in quanto destinato alla
softoscrizione da parls della sola BMC), da liberarsi in danaro contro compensazioneiremissione dal debitn da Eam-
out effettivamente dovute, per un importo massimo pai ad Eure 3.000.000,00, comprensive di SOVTRpprazzo
(""Aumento di Capitale da Eam-out') mediante emissione oi massime n. 1.266.891 nuove azioni prive di
indicazione del valore nominale espresso al prezzo di sottoscrizione di Eura 2,368 cadauna idi cui Euro 0025 a
capitale sociale ed Euro 2,343 a sowapprezzo) e quindi al medesimo Prezzo di Sottoscrizions delle Azioni da
Conferimanta.

Le Azioni da Earn-out avanno pertanto tutte le medesima caratteristiche della Azioni da Conferimento ed il prezza di
sottoscrizione dellAumento di Capitale da Eam-out sard quindi sempre imputato quanto a massimi Euro 31.672.28
ad incremento del capitale sccisle (e peranto con medesima paritd contabile di emissions delle Azioni da
Canferimento) & quanto a massimi Euro 2.968.325,61 a titelo di sowrapprezzo {con cio considerando IEam-out
massimo dovuto), avendo la Cedente gia irrevocabilmente ed incondizionatamente dichiarato di voler lberare detta
Azioni da Eam-out con conseguante compensazione/remissione del debito da Earn-out effettivaments dovuto.

LAccorde prevede aliresi dei meccanismi di accelerazione del pagamento dall'Earn-out legati ad eventi straardinari
{c.d. “liguigity events”) ed in particalare l'impegno del Emittente a liquidare (alla data del predetto fiquidity event) la
guets-parte di Eam-out effettivaments maturato a tale data (in nuove aziani con il meccanisma sopra indicato owero
in danarg, a sua completa discrezione) in via anficipata rispetto alla data di pagamento ordinario nel caso di it lancic
di una offerta pubblica di acquisto totalitaria sul capitale di MailUp per un carrispettive unitario non inferiore alla
media ponderata dei prezzi dell'azicne su AIM ltalia degli ultimi 12 mesi; (i fusione di Maillp in altra entita giuridica;
fiii} cessione di Datatrics (o dei suoi assef) & terzi per un controvalore superiore al prezzo camplessive per |'acquisto
di Target maggiorata dell Eam-out (eventualments) dovuta,

A mente dellAccordo, l'obblige delle parfi di dare esscuzions all'Sumento di Capitale in Matura mediante il
Confanmenta (il c.d. closing) @ subordinato, fra laltre, all avwenute rilgscio del positivo parera del Collegio Sindacale
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di Maillp sulla cangruita del prazzo di sottescrizione delle azioni di nuova emissione, ai sensi dell'art, 2441, comma
§, cod. civ. sia a valers sull durmento di Capitale in Natura che sull dumento di Gapitale da Eam-out,

Gli Aumenti di Capitale oggetto della presents relazione illustrativa si legana & sano, pertanta, funzienalmente ed

inscindibilmente correlati all'esecuzione del'Operazione nel suo complesso ed alla relativa acquisizione dell'intere

capitale sociale di Datatrics da realizzarsi per mezzo di quanio precede e saranno quindi integramente riservati

{entrambi) in sottoscrizione alla sola BMC che potrd scttoscriveri e liberarli, ispettivamente ed esclusivamente, (i)

attraverso il conferiments dalla piena ed esclusiva proprieta della Partecipaziane Oggette del Conferimento nonche
fii) con limporta effetivamente dovuto a titolo di Earn-out

L Aumente di Capitale in Matura pofra essere soffoseritto entro il fermine finale di sottoscrizione del 31 ottobre 2015,
farmo restande che Azioni da Conferimento dowanng essera integralmente liberate, con le madalits di cui sopra, al
mamento della loro softoscrizione per mezzo del Conferimanta.

L'Aumento di Capitale da Eam-cut potrd essers invece emesso e sottoscritto entra I termine finale di sottoscrizione
del 30 aprile 2023, fermo restando che Azioni da Earn-out dovranno essere integralmante liberate, con le modalits di
cui sopra, al momento della loro sottoscrizione ed esclusivamente per mezzo di compensazioneremissione del
debito relativo allEam-out effettivaments davute, senza possibility di liberaziona delle stesse con altre farme di
pagamento essenda I'Aumento di Capitale da Eam-out inscindibilmente deliberato a servizio dellEam-out stesso.

Il.  Ragioni dellesclusione del diritto di opzione, benefici attesi e riflessi sui programmi gestionali
dell'Emittente

Come illusiratn nel paragrafo che preceds, gli Aumenti di Capitale sono il mezzo funzionale aladempimento delle
previsioni contrattualmente pattuite tra la Societa ed il seqgetto cedente la partecipazione tetalitaria in Datarics.

Lesclusione del diritto di opzione {per entrambi gli Aumenti di Capitale) & pertanto diretta conseguenza della finalith
di cui sopra, nenché condizione essenziale & presupposto per la Cedente ai fini del perfezionamento dell' Operazione.

L'operazione di aurmento di capitale descritta nella presente relazione deve intendersi pertants strumentale e
propedeutica allintegrazione delle attivita di Datatrics con quelle del gruppa a cui Maillp & a capo.

L'acquisizions di Datatrics, che si realizzera per effetto della Compravendita e del'esecuzione dellAumento di
Capitale in Natura da liberarsi mediante il Conferimento. ha una significativa valenza strategica per il gruppo Mailllp
nel suo complesso, consantenda di integrare una realtd attiva in un contesto di mercato strefamente complementare
ma prima d'ara non presidiato dall'Emittente.

Datatrics @ una secietd di diritio clandese fondata nel 2012 e titolare di una piattaforma proprietaria di marketing
preditivo allavanguardia, in grado di rendere la dala-science accessibile ai marketer, La tecnalegia di Datatrics
permette infatti ai team di marketing di costruire espedenze per | propr clienti basate su dati gestiti tramite
intelligenza arfificiale, con il risultate in una migliore customar experisnce ed un conseguente aumento della
conversiona e fedeltd dai clienti, allraverso una piattaforma di data managemen! sviluppata con un algoritmo di auto-
apprendimento, La citata tecnelogia proprietara permette ai team di markeling di utilizzare direttamenta combinaziani
di dati sanza lintervento del diparimento di infermation technofogy o di analisti di dati per integrazioni complesse.
L'uso dellintelligenza artificiale consente la combinazions di dati da malteplici fonti, sia interne del cliente (CRM, e-
mail. social network, e-commerce, web analics e alire) sia esterne [dati demografici, melec. traffico e aftre)
ulilizzando un approccio di c.d. “customer data piatform’ aperta. | responsabili del marketing di conseguenza
ottengona profili dei consumatari dettagliati, completi ed unificati, che rendono possibile un utilizzo efficiente ed
efficace dei diversi strumenti e canali di comunicazione,

Pili in particalara, gli obistivi raggiungibil con il perfezionamento dell Operazione possono essere sintetizzali come
seque

Al Ohisifivo sfrateqico e diversificazions

L acquisizions di Datatrics attraverso I'Operazione in esame rappresenta un chiettiva strategico per la Societd, nella
prospettiva di dar vita ad un oparatore integrato nel settore dellintelligenza artificiale e di prosequire (anche a seguito
dell'acquisiziona di Agile Telecom 5.p.4.) nel procasso valta alla diversificazione della propria posizione commerciale
rspette allinizisle settore industriale di riferimento, owero quello dell'e-mail marketing, ¢ié in linea con il piana di
espansiang per linee esterna, diversificazione ed ampliamenta della propria offerta commerciale.
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La volonta di espandersi ad aliri settori industriali, e in particalare in quello deil arifizial infeligence, @ infatti ritenuta
fondamentale anche per un maggicre crescita nel settora di riferimento altese le potenziali economia di scala
conseguibili in settori contigul. Alla data della presente relazione, Maillp non possiede la sapra menzionata
teznologia sviluppata da Datatrcs,

Lintegraziane con la Target permettera quindi allEmittents di sviluppare una maggiore competitivita sul mercato
taliano ed estera, polendo avvalersi dellesperienza, del know-how e della tecnologia sviluppata negli anni da
Datatrics.

Bl Salte dimensicnale

Sotio il profils industriale e di business, I'acquisizione di Dalalrics consente a MailUp di assumere una pesizione 3
maggiar rilievo nel settore di riferimento attraverse: (1) Fampliamento della gamma di servizi prastati e dei prodotia
venduti alla propria clientela con benefici anche di efficienza e di diversificazions dei relativi nschi; i} la
valorizzazione del posizionamento e delle competenze del gruppo Maillp nel suo segmento di attivita; (il Jo
sviluppo ed |l rafforzamento della propria pesizione nel mercato dei servizi; (iv) l'ampliaments dell'afferta al sﬂttqie

dell'intelligenza arificiale presidiato in via esclusiva da Datatrics. '

Con il perfezionamento dell'Operaziona Maillp intende perfanto aumentare la propria dimensicne e la Pfﬂpria wo
capitalizzazione & massa eritica, danda vita ad un operatore integrato nel settere di cui sapra can un conseguents
rafforzamento patrimoniale.

Gl Sinemgie indusirial )

Lintegrazione con Datatrics consente altresi significative sinergie industriali attraverso la condivisione dei principali
processi di supporte del fusiness gia esistent allintemo dal gruppo Maillp ed a ragione dellintegrazione di una
societd attiva in un contasto di mercato strettamente complementare, con conseguente abbattimento dei ralativi costi
operativi, ponendasi altresi in confinuitd con la strategia di crescita del gruppo attuata anche altraverso altre recenti
oparazioni di acquisizicna,

0 Agpetto Soanzianc

Sotha il prefila pil strettamente finanziaric, la scelta di realizzare 'Operazions in parte framite |'Sumento di Capitale in
Matura riservate alla Cedente - olire che espressa richiesta della stessa, intenzionata ad investire dirattamenta nel
capitale of Maillp ed a condividere i potenziali upside dellCperazione anche a ragione dellEarm-out = consents
allEmittente di regolare una porzione di detta operazione “per carta”. imitando quindi l'esbarso per cassa e non
incidendo sulla posizione finanziaria netta della Societd. con il conseguente beneficio economico-finanziara di
rafforzare altresi patrimonialmente 'Emittente.,

Tale beneficia & altresi insito nella possibilita di “dilazionare” nal fempo e rendere salo potenziale |a corresponsione
di una porzione del prezzo per la Target a ragione dellEam-out, cansentenda allEmittents - olire ai benefici sopra
illustrati anche per tale parte dell'Cperazione - di poler altresi beneficiare di un maggior valore insite nelloggetto
dellacquisizione ed effettivamente misurabile qualora si verifiching le condizioni per la corresponsione del premio
canvenuta. In tale offica, a giudizio del management, |a deliberazione dell'Aumento di Capitale da Earn-out con le
modality sopra meglio ifustrate (ie. liberazione attraverso la sola contropartita stessa dell Eam-out 2 non altre
modalita esecutive] appare di estremo interesse per IEmittente oltre che unica via al fing di contamperare gli obiattivi
di cui sopra e le volonta del soggetto cedente.

- =

£} Ultenon aspetti

Gluanto agli uitericn aspetti economicl, Mailllp consoliderd integralmente i risultati di Datatrics, ben potendo essere
create ampie sinergie operative, organizzative, commerciali e decniche, rappresentanda la naturale & consequenziale
evaluzione per I'Emittente dei propri piani strategici e di sviluppo.

Alla luce di quanto sopra, emerge con evidenza come | Operazione risulti in linea con il piano di espansione per linss
esterne, di diversificazione ed ampliamento del fusiness, secondo il percorso operativo intrapreso dalla Societd a far
data dalla quotazione su AIM ltalia,

Sl foft

Da wltimo, avendo riguardo ai riflessi dellOperazione sui programmi gestonali dellEmittents, a giudizic del
managerreni, Operaziona rappresenta una tappa rilevante nella strategia di crescita di Maillp in un contesto
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competitive sempre pill centrato sui dati @ sul loro ulilizzo nonché sullinteligenza artificiale. L'Emiltente perseque
pertanto |'obigtiivo di aumentare il ricave media per cliente, facando leva sul miglioramente del portafoglic di prodotti
e soluziani offerie tramite una tecnologia gia integrata con la piatiaforma di Mailllp e con l'editor di template s-mail
"BEEfree.io”.

L'Operazione, pur atiuata in parte atraverso [Aumento di Capitale in MNatura ed il conseguente Conferimenta,
presanta pertanta i tratti i una acquisizione & pane le basi par una sostanziale integrazione di caratlare indusiriale,
inguadrandosi nel pid ampio processo di riorganizzazione, razionalizzazione e valorizzazione delle aftivita e
competenze presenti nei due gruppi, in coerenza con gli obiettivi strategici di Mailllp.

L'Operazione nel suo complesso ha guindi l'obiettive di permetiere alla Societd di cogliers una proficua opportunita di
investimento al fine di raggiungere altrasi un accordo con terzi soggett interessati ad entrare nella compaging sociale
di Maillp - cid perfettaments in linga con i contenufi della delega aflribuita a2l Censiglio di Amministrazione
dal'Assemblea Straordinaria in data 23 dicembre 2015 - & nel contempo di acquistare una partecipazione con
elevato potenziale, corrispondendo il prezza in parte al closing ed in parte solo al manifestarsi degli ulterion risultati
positivi che (come sopra indicate) rappresentans la condizione abilitania per la carrespensione dell'Eam-out,

In aggiunta, clire alla possinilita di sottoscrivera [Aumento di Capitale in Matura in funziona di co-invastimento, la
corresponsiona di un Earn-out esclusivamente in azioni ha rappresentato altresl una delle condizioni essenziali poste
dal saggetto venditore &l fine del perfezionamento dell Operazione nel suo complesso.

Mon detenendo Maillp sufficienti azioni proprie in portafoglio al fine di dare esecuzione agli impegni pattuit,
I'esecuzione degli Aumenti di Capitale rappresenta pertanto la modalita aperativa funzionale all'adempimento di
guanto convenuto dalla Societd con il soggette venditors nenché a cogliere le appartunita di sviluppo ed | benefici di
cui sopra, apparendoe pertanto pienamente givstificata (nanché necessaria) l'esclusione del diritio di opzione in capo
agl attuali soci di Maillp.

IV,  Valutazione di congruita dei termini del conferimento della Partecipazione Oggetto di Conferimento

Come sopra menzionato, ai sensi dell'Accorde, il valore di conferimento in Mailllp della Partecipazione Oggetto di
Conferimente & state convenuto sulla base di una valorizzazione convenzianale delle n. 409 azioni Datatrics pan 2
complessivi Euro 1.557.810,11, Pertanto, I'Aumento di Capitale in Natura a servizio del Conferimente, oggetto della
presante relazione illustrativa, avrd un confrovalore complessive pari al suddetto Valore Convenzionale, con
conseguente emissione di n. 857 859 nuove azioni ardinarie Maillp.

In aggiunta, ove se ne verifichino | presupposti, I'Emitiente sara tenuto alla coresponsione di un Eam-out massimo
pan a complessivi ulterion Euro 3.000,000,00 a mezzo dellemissicne di fino a massing n, 1.266.891 nuove azioni
ordinane valorizzate per il pradetio importe ed a valere sull Aurnenta di Capitale da Earn-out

Il Consiglic di Amministrazione, nel determinare i fermini del conferimento della Partecipazions Oggette di
Conferimento (owern dell'Aumento di Capitale in Matura) nonché dell' Aumento di Capitale da Eam-out, ha adettato
le apportune procedure volte a tutelare l'integrita del capitale sociale della Societd e l'interesse degli azionist a fronte
dell'esclusione del loro dirtto d'opzions, che — come accennato - nel case di specie nsulta paricolarments
funzignale allinteresse dell Emittente,

Sono stati identificati pertanto i criteri di determinaziona del valore economico del capitale sia di Datatrics, in quanio
societd le cui partecipazioni sone aggetto di conferimento, sia della Sacieta, generalmente applicati in operazioni di
analoga natura, e comungue tali da dover essere applicali in modo omegenes, compafitilmente con gli elementi
caratteristici delle singale entita oggetio di valutazione.

In parficolare, & salo ntenuto di procedere alla valutazicne della Societa e della Partecipazione Oggette df
Conferimento al fine di valutare la congruita del prezzo di emissione delle nuove azioni attraverso I'applicazione delle
seguenti metodologie:

—~  gon riferimento all Emittente, visto il suo status di societa guotata, & stato utilizzats il metodo del valore del
patrimanio netto nell'accezione di cui al paragrafo che seque (ed a cui si rinvia) e pertanto tenendo conto
del'andamento dei prezzi di borsa;

—  pon rfefimenta a Datatrics, & stato utifizzate | metedo principale del *Discounted Cash Flow” & guello di
confronta dei *Multipli di Mercata”.
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Il Consiglio di Amministrazione, nellidentificare dett criteri, ha adattata quelli pili prudenziali e consoni & mantener
invariate il necessario rapporto tra capitale sociale & mezzi propri della societd, cosi coma previsto dalle norme del
codice civile a presidio dell'inteqrita del capitale sociale,

| valori presi in esame sana stafi assunti in ipotesi di continuits gestionale & alla luca di elementi di previsiona
ragionevolmente ipotizzabili, senza tenar conto del verificarsi di accadimenti stracrdinan. In particalare, le analisi
valutative sono state basate sulle infarmazioni e condizioni di mercata & regolamentan conosciute alla data di
effettuazione delle stesse, Inolire, i valori prasi in esame si rifariscono alle societa come entith disgiunte, owerasia in
ofica cosiddetta “stand alone” e quindi prescindando da ogni considerazione concernente le passibili sinergie attesg.~—
dallintegrazione. ;':; -

E opportuno evidenziare che le valutazioni connesse alla determinazione dei termini del Conferimenta) sn‘ncr
finalizzate alla stima di valori "relativi’ del capitale economica delle societa intaressate dall Operazione &, p-actant
tali valari non potranno essera assunti a riterimento in contesti diversi dall' Operazione stessa,

\ -.-&*'

Il Consiglio di Amministraziona di Maillp ha quindi prese atto che il soggetto venditare ha conferito alla dnt't.'ssa'
Rachael Cluwabunmi {iseritta all Ordine Dottori Commercialisti e degli esperti contabili di Cremona), quale esperts-
indipendente, dotato di adeguala e comprovata professionalita, ai sensi dall'articolo 2343-ter, secondo comma, lett,
bj. del codice civile (I"Esperto Indipendente”), l'ncarico di redigere (anche nellinteresse di Maillip) una relazione di
stima del valore del capitale sociale i Datatrics attestante che il valore deila Partecipaziona Oggetto di Conferimenta
sia almeno par al valere convenzionale attibuito ai fini dellAumento di Capitale in Natura e dell'eventuale
SOVFEPTEZZD,

Mel contempe & stato altresi conferito all Esperta Indipendente lincarica di valutare il maggior valore di Datatrics nei
diversi scenari sopra indicati di raggiungimento del Fatturato Target cosi da individuare la possibilita di realizzo delle
condizioni sostanziali alla base delle modalita esecutive di sottoscriziane e liberaziane dell Aumenta di Capitale da
Earn-out.

In data 18 ottobre 2018 I'Esperto Indipendente ha emesso la valutazione alla data di riferimento del 30 giugno 2018
Iz "Relazione dell’Esperto”), in cui, con riferimento al'Aumento di Capitale in Natura, & gunto alla seguente
conclusione:

"Ai sensi e per gl effetti del disposto delfarticolo 2343-ter I° comma fett. b del codice civile, il sottoscritio
estimatore determina il valore del confarendo 40,94% del capitale sociale di Datatrics B.V. In misura almeng
pari a complessivi € 1.821.830 (unmiffoneottocentaventunootiocentotrenta). Egli aftesta altresi, al sensi del
citato articolo 2343-bis -ter II° comma fett.b del codice civile, che tale valore non & inferiore al corrispettivo df
conferimento delle azioni della societa medesima, concordato in € 1.557.812 [...]

In dats 23 otiobre 2018 |'Esperto Indipendente ha altresi emesso la propria (ulteriore] valutazione in relazione
al'Aumento di Capitale da Earn-oul, prendendo in considerazione tre scenari collegati al raggiungimento dei
parametri i Fetturato Target sopra indicafi ed al correlato incrementa di valore dal 100% del capitale economica di

Cratatrics. In particalare 'Esperto Indipendente & giunto alla saquente conclusione: D B
{i}  con rifenmente a primo scenario (ie fatturato realizzato = 50% del Fatturato Target) "Tafe valore
corrisponde ad euro 6.863.000 [...]
fiiy  con riferimento & secondo scenario (e, fatiurato realizzato = 35 e < 50% del Fatturato Target): *Tale valore
corrisponde ad euro 6.417.000 [...]"
fiiiy con riferimento a terze scanario (ie. fatturato realizzato = 20 e < 35% del Fatturato Target) “if valore
economico finale del 100% di Datatrics B.V [...] possa essere prudenzialmente posto pari a 4.908.000
[.].

I 'Valore di Conferimenta ai fini dell' Aumento di Captale in Matura nonché la possibilita di emetters — verificandasana
i presuppost — le Azioni da Earn-out a ragione dell Aumento di Capitale da Eam-out sono pertanta ampiaments
suppartate dalla predetta Relazione dellEsperta nenché dalla valutazione aggiuntiva sopra menzionata.

In particolare, I'Esperto Indipendente, ai sensi e per gli effetti degli artt. 2440 & 2343-tar. comma 2, lett. b) del codice

civile, ha valutato in Euro 1.821.830.00 il valare complessivo della Partecipazione Cggetta di Conferimenta (il "Valore
di Stima’).
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Le risullanze della valutazione della societd oggefto di Conferiments evidenziano guindi un valore della
Partecipazione Oggetto di Conferimento nen inferiore ad Ewro 1.821.830,00 (pertanto superiore al Valore
Comvenzionale & pertanto al valore dell Aumenta di Capitale in Nalura offerto in sottoscrizione alla Cedente).

Pertanto, in canformita a guanto disposta dall'art, 2343-ler, comma 2, lett. b) del codice civile “if valors affribuite, ai
fini della deferminazione del capiiale sociale e delfeventuale sowapprezzo, al ben in natura” (pari al Valore
Corvenziongle) & inferiore al valore della Partecipazione Oggette di Confarimento quale risultante dalla Relazione
dellEsperto (pan al Valore di Stima) e pertanto idoneo ai fini della softoscrizione e liberazione dell’Aumento di
Capitale

Inoftre, con rferimente all'dumento di Capitale da Eam-out, [Esperto Indipendente — a ragione della ulteriors
valutazione sopra menzionata — ha ritenuto di attribuire a Catatrics un incremente di valore rispetta alla
Valorizzazione Complessiva finc ad wlkerion;

— . Ewro 3.080.300.00, in caso di raggiungimento di un fatturato medio mensile pan ad almenc il 50% del
; Fatturato Target;

— Euro 2614.300,00, in caso di raggiungimento di un fatturato medie mensile uguale o superore &l 35% ed
infertare al 50% del Fatturata Target:

—  Euro 1.105.300.00, in caso di raggiungimento di un fatturato medic mensile uguale o superiare &l 20% ad
inferiore al 35% del Fatturato Target

con conseguente futura piena "copertura” anche della Azioni da Earn-out & possibilita di assegnazione delle stesse in
linea con il raggiungimenta degli obiettivi prefissati in contropartita con la compensazicne/remissione del debito di
pari importa da parte di BMC.

Con riferimento ai eriteri di slima adottati dal Consiglio di Amministrazicne per la valutazione dell'oggetto del
Conferimento nanché ai fini dell Aumento di Capitale da Earmn-out, si segnala che la scelta dei criter da applicare per
la valutazione economica del capitale delle imprese & diretta funzione delle caratteristiche dell entith oggetto di stima
2 degli obietivi della stima. In parficolare, i criteri prescelti dovranne risultare idonei a cogliere gli elementi su cui si
fonda il valore econcmico del capitale dellimpresa considerata, nonché ad assicurare il piena conseguimente degli
ohietlivi che informana |a siima. || luito, peraltre, non pud prescindera dai criteri di valutazions che trovano generala
accettazione nella prassi operativa e diffusa condivisione in dottring ed ancara prima, evviamenta, dei criteri previsti
dalla namativa viganta,

| Consiglio di Amministrazione ha pertanto condotto le necessarie analisi e valutazioni valte ad accertare la congruita
del valore del bene oggetto dell Cperazione rispetto al corispondente incrementa del capitale scciale dell Emittente
ed alle conseguente emissione del numera totale delle azioni rivenient dagli Aument di Capitale; ad esito di dette
analisi & valutazioni il Consiglio di Amministraziona ha ritenuto pertanto cangrui i sopra esposti valor.

Ai fini delle sudoette verifiche si & fatto riferimento alla valutaziore di Datatrics effettuata dallEspero Indipendente
che ha applicato come metodo principale il metodo del *Discounted Cash Flow’.

Mel valutare il valore economica di Datatrics, [Esperto Indipendents ha utilizzato metedologie tipiche per operazioni
della specia, In particolare il capitale economico della Target & siato altresi valutato con il metodo comparativa e di
verifica dei “Mullipli di Mercato®, ritenuta ideneo in relazicne al contesto di riferimento e sulla base delle proiezioni
economiche & finanziare dalla entita da valutare.

A fini della scelta della metodolagia adeguata, sono stali esaminati | diversi metodi di valutazione d'azienda elaborati
dalla dottina & dalla prassi aziendalistica di generale accattazione,

Mell'applicazione del metoda del "Discounted Cash Flow', anche in considerazione delle finalita di garanzia del
lavora svalte, 'Esperto Indipendente ha utilizzato dei dati prospettici di medio pericda elaborati dal management al
fine di cogliers le prospettive di sviluppo futuro delle attivita della Target,

A completamento delle analisi svolte, sono state sviluppate alcune analisi di scenario e di sensitivita, al fine di
verficare la sensibilita dei risultati ottenuti alla variazione di alcune assunzioni chiave del bosiness plan alo dei
principali parametri valutativi applicati
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L'Esperts Indipendente ha applicato nei metodi valutativi scelte prudenziali,

Il Consiglio di Amministrazione di Maillp ha pertanto ritenuto ragionevoli le ipolesi utilizzate per la radaziona del
modello ¢i valutazione delle attivity facenti capo a Datatrics, ritenendo di individuare, sulla base delle {i} varig
metodalogie applicate ed illustrate sopra (quella principale del *Discountad Cash Flaw” e quella di contrella dai
“Multipli di Mercato”) & (] delle assunzioni sopra illustrate, un valare nen inferiore ad Euro 1.821.830,00 in relazione
ala Partecipazione Oggetto di Conferimento, pertanta nen inferiore al Valore Convenzionare ai fini della liberazione
dellAumenta di Capitale, nonché un maggior valare di Datatrics tale da portare la valorizzazione complessiva del
100% del capitale economico della stessa nspettivamente fina a massimi complessivi Euro 4,908.000,00, Bum e

B.417.000,00 ed Euro 6.863.000,00 nelle diverse ipotesi di raggiungimento delle condizioni abilitanti I'Earn-n_u_t;ﬁ Ty
. " £ X :
relazione all'Aumeanto di Capitale da Earn-aut, ﬂf,.-" g
2 Ay
V. Criter adottati per la determinazione del prezzo di emissione delle azioni rivenienti dagli Aumenti i~ o
Capitale Wl R,

Il prezza di emissione delle azioni nell'ambite dell'aumenta ¢ capitale con esclusione del diritto di Dpzianéhiéﬁ. i
essere idaneo a (i} nispettare le prascrizioni dilegge, in particolare il dispasto dell'art 2441, comma 6, del codice civlle-* 3
e () tutelare i soci privati del diritte di opzione, stabilendo un prezzo che non comporti un effstto diluitive del
patrimonio netle par azione,

Lartigolo 2441, comma B, dal codice civile stabilisce in particalare che per le societd le cui azioni non siano guotate
sU mercati regolamentati il prezzo di emissione delle azioni deve essere determinato in base al valore del patrimania
netto. Seconde accreditata dottrina tale disposizione va interpretata nel sensa che il prezzo di emissione dalle azioni f
non deve essere necessaramente uguale al valore del patimenio netto contabile, dal momento che la sua

detarminazione deve essere fatta guardando piuttosto al valore “economico” della Societs, anche alla luce del

complessive contesto in cul l'operaziona di aumenta di capitale si colloca.

D altra parte & prassi consolidata per gli emittenti le cui azioni siano ammesse a quotazione su sistemi multilaterali di
negoziaziane, ulilizzare quale mefodo valutativo {ai fini della verifica del valare del proprio capitale] il metodo delle
quotazioni di borsa (in quanto di maggior garanzia per i soci di minoranza),

In considerazione della fipologia di operazione di integrazions - ed atteso alresi guanto gia previsio
contrattualmente — il Cansiglio di Amministraziens &l fine di valutare la congruita del prezze di emissione delle nuove
azioni a servizio del Cenferimenta nanché delle potenziali azioni dell Eam-out ha quindi analizzate i prezzi di borsa
dell'azione Maillp nel perioda di 90 giori di borsa aperta con termine al secondo giomo antecedente la data del
perfezionamento dell Operazione e, pertanta, nel periodo immediatamente precedante alla pubblicazione della
presente relazione, rilevanda che la media ponderata del prezzo delle azioni Mailllp in detto periodo si attesta a Euro
2,368 per azione,

Il prezzo di emissione delle azioni di Mailllp nell'ambite dell Cperazione quale convenuto con la controparte — & s
quindi il Prezzo di Sottoscrizione sia delle Azioni da Conferimento che delle Azieni da Eam-out — guale risultante

dalla predetta media ponderata & pertanto ritenuto congruo ai fini di entrambi gli Aumenti di Capitale, in guanta (i} %
maggicre del patimonio netto par azione (pari ad Eura 0,976 sulla base dei dati risultanti dalla relazions semestrale

della Societa al 30 giugno 2018) - e quindi in linea con il disposto di cui allarticola 2441, comma 6, del codice civile -

ma aliresi (i} in linea con || prezzo madio ponderate delle azion: di Maillp in un perioda di tempo sufficiantemente

lungo cosl da identificare il reale valare della Socista,

In particolare, il Consiglo di Amministrazione rifiene sia stato opportuno considerars, guale metodologia per |a
verifica circa la congruita del prezzo di emissione, oftre al criterio del patrimonio netts - previsto dall'articolo 2441,
comma B, cod. civ. per le societa con titali non ammessi a quotazione su di un mercato regolamentate - anche il
criterie della quotazione di Borsa, ritenuto il metoda pili idonea a fornire un'indicazione del reals valore econamico
de! capitale della Societd, in quanta incorpora nel prezzo e aspsttative maturate dagli investiter in relazione alle
iniziative strategiche ed alle performance fulure della Societd. || ifeimenta allandamento della guotazioni & intese,
nel rispetto della rafio delle norme in vigare, come riferimento al trand di mercato che si @ manifestato nel corso di un
pericdo sufficientemeanta esteso, cosi da comprendare ad ammortizzare ali effetti di situazioni contingenti da vanahil
esogene e/o endogene ed in modo da fissare un valore corrente del prezzo delle azioni di nuova emissione e pilt in
generale del reale valore economico del capitale della Socista,
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L'ergana amministrativo della Sccista — oltre alle negoziazioni intervenute fra le parti ai fini dell'stiibuziane del Valore
Convenzionae alla Partecipazione Oggette di Conferimento e dellEarn-out — ha quindi ritenuto di tenere in
considerazione le prospettive dell Emittente (incorporate nel prezzo di borsa delle azioni), tutelando gl attuali
azionisti della Societd a fronte di un valore che al contrario (se relative al solo patrimonio netto della Soriela) sarebbe
stato significativamente pill basso e guindi in grado di consentire una maggiore diluizione degli stessi ritenendo
pertanto che il valare di borsa delle azioni sia un criterio funzionale - ai fini dell Operazione ed attese altresi le sue
peculiarita — ad attribuire il reale valore alla Societd in quanta incorparante altresi | benefici futuri dell Operazione e le
praspettive dell Emittente da essa denvanti.

Tutto guanto premesso, a giudizio del Consiglie di Amministrazione, e sulla base di guante sopra meglio illesirate, il
prazzo per azione degli Aumenti di Capitale risulta incorporare un equa metoda di valutazicne del prezzo di
emissione delle nuove azioni 2 risulta dungue pienaments congruo e coerente con il valore della Societa,

Yl Indicazione del numero, della categoria, della data di godimento e del prezzo di emissione delle nuove
azioni oggetto degli Aumenti di Capitale

A sequito dell Aumento di Capitale in Matura da complessivi Euro 1.557.810,11 {inclusivi di sovraprezzo), la Societa
emettard n, 657,858 nuove azioni ordinarie per un controvalore totale pari al valore della Partecipazione Oggetio di
Conferimento.

In caso di raggiungimento dei parametri per la corresponsione dellEarn-out ed a fronte dellAumento di Capitale da
Eam-out la Societd emetterds massime ulterod n. 1.266.881nucve azieni ordinare aventi un controvalore
complassivo pari a massimi Euro 3.000.000,00,

Le azioni rivenienti dagli Aumenti di Capitale saranno tutte azioni ordinare di Maillp avenli le medesime
caratteristiche, prive di indicazione del valore nominale espresso, ed avranno tutte gadimento regolare pari al
godimento delle azioni ordinarie attualments in circolazione (salve guanto infra descritio in merite alle verifiche
richieste dall'art, 234 3-qguater cod. civ. in relazione all Aumento di Capitale in Matura),

| Prezze di Scttoscrizione delle azioni di nuova emissione rivenienti dagli Aumenti di Capitale & pari {in entrambi |
casi) ad Euro 2,368 cadauna (di cui Euro 0.025 ad incremento del capitale sociale ed Euro 2,343a fitolo di
SOVFRPPreEzzn).

Per effetto dell Aumento di Capitale in Natura il capitale sociale di MailUp saré quindi aumentato di complessivi Eura
16.445 48 mentre il residuo importe di Eura 1.541.363,63 sard allecato a ‘riserva sowrapprezzo’.

In caso di fotale emissions delle Aziani da Eam-out il capitale sociale di Maillp sara ulteriormente aumeniato di
complassivi Eure 31672 28mentre il residuc imporo di Euro 2968 32561sard anch'esso allecato a “riserva
sovrapprezzo”,

L'sumento di Capitale in Matura e |a relativa esecuzione sono assoggettati alla discipling di cui agl artt, 2343-far,
2343-gualer 8 2440 cod. civ. in mataria di aumenti di capitale sociale da liberarsi mediante conferimenti di beni in
natura ["conferimento di beni in ratura o credifi senza relazione di stima’).

In particolare il Consiglio di Amministrazions di Maillp, ai sensi dellart. 2343-quater cod, civ, sard tanuto a
verificare, nel termine di 30 giomi dal conferimenio della Parecipazione Oggetto di Confermento, se,
successivamente alla data di riferimento della relativa valutazione delle stesse. si siano verificali “falli nuow milgvant’
tali da modificare sensibilmente il valore della Partecipazione Cggetto di Conferimenta. Gii Amministraten di Mailllp
davranno aliresi verificare la sussistenza dei requisiti di professionalits e indipendenza dell'ssperto che ha reso la
ralativa valutazione.

Qualara gli Amministraton fitengano che siang intervenuti | menzienati “faftl nuow rilevent” o che non sussistano i
requisiti di professionalita efo di indipendenza dell'esperto che ha redatte la valutazione, essi dovranno richiedera al
tribunale competente, ai sensi dell'at. 2343 cod. civ,, la nomina di un nuova esperto il quale dovra effetiuare una
nuova valutazione della Partecipazione Oggetto di Conferimento ai sensi della suddetta disposizione, con
conseguente inalienabilita delle azieni emesse a fronte del confarimento fino a che tale procedura non sia stata
completata, In caso contrario, all'esito favorevole delle verfiche effetiuate, gli Amministratori pravvederanno al
deposito per liscrizione pressa il competente Registro delle Imprese di una dichiarazione la quale attesti, inter alia, (i)
che il valore assegnato al beni conferiti & almeno pari a quello loro atfribuito ai fini della determinazione del capitale
socigle (e delleventuale sovrapprezzo), (i} che nan sono intervenuti i *faffi nuowi rlevanti che 2bbiano inciso sulla

Faging |9



valutazione dei beni conferiti ufilizzata nel caso di specie e () la sussistenza dellidoneits dei requisiti di
professionalita e di indipendenza dell'esperto. Fina alliscrizione presso il Registro delle Imprase di {ale attestazione
da parte degli Amministratori le azioni da emettera a fronte del Conferimento saranno inalienatii @ dovranno restare
depositate prasso la Societa,

Irolire, ai sensi dellart. 2440, comma 8, eod. civ. nel medesimo termine di 30 giarni sopra indicalo (owwerg, se
successiva, entro 30 giorni dalla data di iscnzione della deliberazione di Aumento di Capitale in Natura al Registro
delle Imprese competente), tanti soci che rappresentino, e che rappresentavanc alla dats di deliberazione
dell Aumento di Capitale, almeno il ventesimo del capitale sociale dellEmittente, avranno il diritte di richiedere
allorgano amministrativo che si proceda, su iniziativa degli Amministratori, ad una nuova valutazione ai sensi dellar,
2343 cod. civ. {is. una relazione da un esperto designato dal tibunale competente). Anche in tale caso le azioni di
Maillp emesse a fronte del Conferimanto saranno inalienabili fine a che Ia relativa procedura non sia stata
completata.

A tal niguardo, I'Accorda prevede da ultimo che in caso di emissione di una nuova perizia di stima ai sensi _ﬂﬁjféﬁ',._'_:'-

2343 cod, civ, - sia essa fichiesta da parte degli azonisti che rappresentino (anche congiuntamente) Ia perontuale

di cui sopra evvera previa attivazione al riguardo da parte degli stessi Consiglien di Amministrazions dellEmittenfe = -

che esprima una valonzzazione della Parecipazions Oggetto di Conferimento inferiare di oltre |l 20%: rispetlo
allimporto dell’Aurmento di Capitale in Natura avvero gli Amministratori di MailUp nen sisno tenuti ad una revisione in

negativo di detta penizia, | Emittente abbia il diritto incondizionata di ritenere ['Accordo fisolio con rispristing s:]ailu 8

slatis quo ante.

L'Emittente, a seguito dell'efficacia del Conferimento, provvedera alle opportune iscriziani presso il competents
Registro delle Imprese nonché alle comunicazioni a Borsa ltaliana S.p.A. cirea [emissione e |3 libera frasferibilits
delle azioni rivenienti dall'Aumanto di Capitale in Matura le quali saranno emesse in regime di dematerializzazione e
ammesse alla gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A., fermo restands che, a partire dalla data di emissiona e
sino alla data in cui siano completate le procedure di cui sopra, le stesse non saranno negaziabili sull AlM Italia ed
alle stesse polrd essers assegnato un diverso 13IN rispette alle azioni ordinarie attualmente in citcalazions ovvero
per esse potra essere lemporaneamente sospesa l'emissione. in ogni caso sino al perfezionamento delle predette
procedure di lagge

VIl Riflessi tributati del Conferimento sulla Socleta
Il Conterimenta non produra 'emersione di redditi imponibil ai fini dalle imposte sui redditi in cape alla Societa.

sott il profilo tributario detta operazione potrd assumere rilevanza solo ai fini dells imposte diretia per il soggalio
confarante.

VIl Compagine azionaria della Societd a seguito degli Aumenti di Capitale

A conclusione del Conferiments, BMC verd a defenere una parecipazions pari al 4.41% del capitale sociale
dellEmittente post Aumento di Capitale in Matura, cosfituita dalle complessive n. 857 859 Azioni da Conferimento,

A frante dell Eam-out, BMC pofra venine a detenere uiterion massime n. 1,266,851 azioni Maillp di nuova emissiong
{owvero il diverso numero dervante da un minore raggiungimento del Fatturato Target).

Sia le Azioni da Caonferimenta che le Azioni da Eam-out saranna seggette ad un vincolo di lck-up come segue:

il 25% delle azioni emesse, sine al 38° mese suceessivo al perfezionamento dell'Dperaziona cwero, in caso
di Estensione dellEarn-out, sino al 48° mese successive:

- lulteriore 25% delle azieni emesse, sino al 40° mese successiva al perfezionamento dell'Cperazione ovvarn,
in caso di Estensione delEarn-out, sino al 52° mese succassiva:

- lultericre 25% delle azioni emessa, sino al 47° mese successiva al perfezionamente dell'Operazione owvera,
in caso di Estensiana dall Eam-out, sing al 58° mese successivo:

- lulteriore 25% delle azioni emesse. sino al 50° mesa successivo al perfezionamento del Cperazione owero,
in casa di Estensione dell'Earn-out, sing al 62° mese succassivo,
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Sulla base delle informazioni pubbliche disponibili, gli azionisti di Maillp che, successivamente allAumento di
Capitale in Natura, deterranne una partecipazione superiore al 5% del relativo capitale saranno:

~  BGorni Mazzareno per complessive n. 1.651.780 azioni ordinarie del’Emittente, pari al 11,06% del refative
capitale sociale;

- Agzzali Luca per complessive n. 1.655.680 azioni ordinarie dellEmittente, pari al 11,09% del relativo capitale
sociala,

—  Miscia Alberts per complessive n. 1,652,580 azioni ordinarie dellEmittente, pari al 11,07% del relativo
capilale sociale;

Manfredini Matteo per complessive n. 1.639.280 azioni ordinarie dell'Emittente, pari al 10,58% del relativo
capitale sociale;

—  Bettoni Matteo per complessive n. 1.633.840 azioni ordinarie dellEmittente, pari al 10,94% del relativo
" gapitale sociale;

—  Pront Gianluca {anche per tramite di Zoidberg Srl) per complessive n. 1.234.243 azioni ordinaris
del'Emittente, pari al 8,27% del relativo capitale sociale;

A sequito dell'Aumento di Capitale in Matura il “mercato” (inteso come l'insieme degli azionisti ciascuno con una
partecipazione inferiare &l 5% del capitale sociale e per cui nen siano in essere accordi di fock-up, ed escluse lo
azioni proprie defta Societd) detarra quindi complessivamente il 31.06% del capitale sociale dellEmittente.

La diluizione massima per effetto dell Aumento di Capitale da Eam-out, tenende conto dell'Aumento di Capitale in
Matura, & pari al 11,88%.

[X. Adempimenti e tempistica

L presente relazione illustrativa & stata trasmessa al Collegio Sindacale per la pradisposizione. ai sensi di lagge, del
parere sulla congruita del prezzo di emissione delle azioni rivenienti dagli Aumenti di Capitale, nanché alla Societa di
Revisione,

Entrambi | soopetti legitimati a ricevere la suddetta relazione ilustrativa hanno prima d'ora rinunciate &l termine a
propria favore previsto dall'art, 2441 sesto comma cad. civ.

La Relazione del'Esperto redatta ai sensi dell'articolo 2343-ter, secondo comma, lett, b), cod. civ. & stata resa in data
16 attobre 2018 ed & a disposizione del pubblico presso la sede legala nanché sul site infernet dellEmittente,
wiw. mailupgroup.com, sezione “invesfor Relation”,

Si prevede d procedere contestualmente alla sotioscrizione dell'atto di conferimento della Partecipazione Oggetto di
Canferimente.

X Conseguente integrazione dello statuto sociale

L'approvazione degli Aumenti di Capitale renderé necessario introdurre nell'articolo 6 del vigente statuto sociale di
Mailllp duea nuovi paragrafi in un testo conforme a quanto softa ripartato:

"Il Consiglia di Amministrazione in data 30 ottobra 2018, a valere sulla delega ricevuta - al sensi deflarticolo 2443
cod. civ. - dal’Assemblea Straordinaria del 23 dicembre 2015, ha deliberato di aumentare a pagamento i capifale
sociale, per nominali Euro 16.446,48, mediante emissione di n. 657,859 nuove azioni ordinarie prive di indicazione
del valore nominale espresso da sottoscrivers entra il terming finale of sottoscrizione del 37 ollobre 2018 al prezzo df
Euro 2,368 cadauna - 4i cof Eurg 0,025 ad incremento del capitale sociale ed Eure 2,343 a fitolo of sovrapprezzo -
con esclusions del dintto df opzione ai sensi dellart. 2447, quarlo comma, prima periodo, cod. civ., in quanto da
libararsi mediante I conferimento in natura of n. 408 azioni rappresenianti i 40,94% de! capitale sociala dafia societd
di diritfo alandese “Datatics BV, con sede legale in Oldenzaal (Clanda), iscrizione alia Camera of Commercio
Clandese al n, 0772824,

“N Consiglio o Amministrazione in data 30 ottobra 2018 - a valere sulla delega ricevuta al sensi dellarficola 2443
cod, civ, - dallAssemblea Straordinaria del 23 dicembre 2015, ha delibarato di aumantare, a pagaments ed i via
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seindibile, 1 capitale soctale, per massimt nominali Evro 31.672,28, medianle emissiona di massime n, 1,266 891
nuove azioni ordinare prive di indicaziong def valore rominale espresso da soltoscriversi entro il tarmine finala oi
sottoscrizione del 30 aprile 2022 al prezzo of Euro 2,368 cadauna - of cuf Eure 0,025 ad incremento dal capiale
sociale ed Euro 2,343 a filoly di sovrapprezzo -, con esclusione del diritte of opzione ai sensi dell'art, 2441, guinfo
comma, cod. civ., in quanto riservate alla sottoscrizione da parte di *BMC Holding B.V.", con sede fegale in Oldenzaal
(Glanda), iscrizione alla Camera of Commercio Olandese al n. 72622222, alle condizion previste nella relatia
daliberaziong,”

W Callegio Sindacale metlers a disposizione i proprio parere sulla congruils del prezzo di emissiona delle azioni
redatto ai sensi dell'art. 2441, comma 6, cod. civ. Q//

per il Consiglio di Amministrazione
Presidente

a0 Monfred
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