ALLEGATO * € * ALUATTO NSU6L/ L33 DIREF.
VALUTAZIONE di DATATRICS BY

La sottoscritta Dott.ssa RACHAEL OLUWABUNMI | nata a Akure — Nigeria il
07/12/1978. Codice Fiscale LWBRHL78T477335X, iscritta all’Ordine ﬂgnﬂ%“= o~

Commercialisti e degli esperti contabili di Cremona al n. 270, con Studio it
Caprioli (CR) — Via Roma n. 42 -
PRESENTA

la seguente relazione di stima

Finalita ed oggetto dell’incarico della VALUTAZIONE
Mailup spa e gli azionisti di Datatrics B.V. hanno sottoscritto in data 19 settembre
2018 un accordo vincolante (I’“Accordo”) avente all’oggetto 'acquisto da parte d
Mailup spa del 100% del capitale della stessa Datatrics B.V.

Nell’ambito dell’accordo & previsto che i1l corrispettivo  dell’operazione sia
sottoscritto con nuove azioni Mailup spa da emettersi a fronte del conferimento 1t
natura del 40,94% del capitale sociale di Datatrics BV.

Sempre in base all’Accordo, e secondo la procedura semplificata prevista dall’art.
2343-ter comma 2 lettera b) del Codice Civile, Datatrics B.V. ha nominato la
sottoscritta quale esperto indipendente per la predisposizione di una relazione di
stima delle quote oggetto di conferimento.

Il sottoscritto perito in data 16 ottobre 2018 ha emesso una propria perizia in cui oltre
a stimare il valore delle azioni Datatrics B.V. oggetto di conferimento alla data del 30
giugno 2018, ha attestato che tale valore & almeno pari a quello ad esse attribuito ai
fini della determinazione dell’aumento del Capitale Sociale di Mailup spa ¢
dell’eventuale sovrapprezzo delle azioni emesse a fronte dell’apporto.

L’Accordo prevede anche, nel caso si verifichino predeterminati risultati, alla fine

dell’’Carn  Out Period” il riconoscimento da parte di MaillUp spa di una

Mt ol

aggiorazione di zo in relazione alla partecipazione in atrics erita.
maggiorazione di prezzo | lla part me in Datatrics BV conferita



[n particolare saranno emesse da parte di Mailllp spa azioni per un controvalore di €
3.000.000 nel caso vengano raggiunti risultati pari al 50% o migliori di quelli indicati
nel Business Plan preparato in accordo tra le parti ed allegato all’Accordo come

“Annex C”,

Saranno cmesse azioni per un controvalore di € 2.000.000 nel caso vengano raggiunti
risultati tra 1l 35% ed il 50% di quelh indicati nel Business Plan di cui sopra.
Saranno emesse azioni per un controvalore di € 1.000.000 nel caso vengano raggiunti
risultati tra 1l 20% ed 1l 35% di quelli indicati nel Business Plan di cui sopra.

Maillp spa ha richiesto alla sottoscritta di esprimere anche una propria valutazione

del 40.94% della societa Datatrics spa nel caso la medesima socield raggiungesse |

risultati previsti nei Business Plans allegati alla presente sotto le lettere 1)-2)-3).

Tali Business Plans permetterebbero il realizzo delle condizioni previste dal Term
Sheet per I"emissione di nuove azioni, condizioni subordinate ad eventi, che, sulla
base delle proprie attuali conoscenze ed opmioni, la sottoscritla non ¢ in grado di
valutare efficacemente la possibilita di reale concretizzazione.

Cio premesso, la Mailup spa ha chiesto ¢ otlenuto da me il consenso all’utilizzo della
presente valutazione ai fini previsti dal disposto dell’art 2343-1er, comma 2, lettera b),
del Codice Civile.

Documentazione utilizzata

La valutazione é stata etfettuata utilizzando 1 sepuenti documenti:

- verbale del Consiglio di Amministrazione di Mailup spa del [3 giugno 2018,
-documento  di presentazione della societd Datlatrics BV, ¢ del suo modello di
Business sviluppato internamente in collaborazione con Brink Partners 3.V,

- bilancio d’esercizio di Datatres B.V. comprensivo di stato patrimomale e conto
cconomico per gli esercizi 2015, 2016, 2017,

- stato patrimoniale di Datatres B.V, al 30.06.2018;

- analisi per indici al [ne di valutare la consistenza patrimoniale e 'andamento

economico della societa di Datatres B.V, negh anni 2015, 2016 ¢ 2017,

)




- business plan di Datatres B.V per gli anni 2018/2020 elaborato dalla societa ipotesi o/
Worse; .

Mid; b daEd

¥

- verbale del Consiglio di Amministrazione di Mailup spa del 19 settemhr{,‘@{]i

B ]

- business plan di Datatres B.V per gli anni 2018/2020 elaborato dalla societd iﬁe‘ﬂcsl &
Crood;
Project Data — financial and tax due diligence report datato 13 lugho 2018

predisposto da BDO — Transaction Advisory Services Netherlands.

=~
y

Ipotesi e limiti dell’incarico
lL.a valutazione & stata sviluppata sulla base delle ipotesi e limitazioni di seguito
riportate:

- la continuita dell’attivita aziendale e quindi una gestione senza sostanziali

mutamenti di direzione e gestione;

- I"utilizzo di valori consuntivi ¢ valori previsionali elaborati dalla societa;
- ’incarico non prevede lo svolgimento di procedure di revisione contabile, sebbene
la societd ed i relativi bilanci siano stato oggetto di una due diligence fiscale e
finanziaria ed i dati ottenuti siano stati oggetto di riscontro laddove questo e stato
ritenuto necessario;

- I’incarico non prevede lo svolgimento di verifiche e accertamenti circa 'eventuale
sussistenza di passivita di natura legale, fiscale, contrattuale, previdenziali, connesse
a problematiche non riportate nei documenti contabili utilizzati per la valutazione;

- sono state utilizzate informazioni ¢ documenti cconomico-finanziari predisposti
dalla societa La responsabilita sulla qualita e completezza delle informazioni ¢ dei

dati in essi contenuti compete alla Societa.

Restrizioni all’uso della presente relazione



La presente relazione di valutazione non potra essere utilizzata per finalita diverse da

quelle indicate nel paragrafo “finalita di valutazione™ senza preventiva autorizzazione
scritta.

Data di riferimento

[.a data di riferimento della presente valutazione ¢ il 30 giugno 2018. Le assunzioni
effettuate nel prosieguo del lavoro, cosi come 'utilizzo di parametri e grandezze di
riferimento, sono state quindi rapportate alla data sopra indicata.

Altre Informazioni

La perizia di stima del 16 ottobre 2018, a cui si rimanda contiene altre informazioni
di presentazione della socicta, del suo modello di Business del suo mercato e dei
criten generali di stima.

VALUTAZIONE

Abbiamo condotto la valutazione di Datatrics B.V. sulla base della metodologia del
DCF e dei multipli.

Il DCI" attribuisce ai fini della valutazione primaria impormnﬁa al tlussi finanziari
disponibili in futuro.

Le previsioni, come ¢ noto, alla base del metodo di valutazione “DCF” richiedono
alcune assunzioni. [l metodo necessita infatti di ragionevoli stime dei cash flow
futuri che possono esscre generati dalla societa, cosi come pure devono essere
oggetto di valutazione i rischi propri della societd. Abbiamo eftettuato, come
richiesto da MailUp spa  tre distinte valutazioni utilizzando per due  scenari
specifiche previsioni aziendali che tengono conto di faltort economici e di mercato
pit favorevoli rispetto a quelli oggetto della perizia emessa il 16 ottobre 2018,

[l sottoseritto ha utilizzato come metodo principale il medesimo criterio gia utilizzalo
nella perizia del 16 ottobre 2018 (DCF) basato sulla somma dei valori dei flussi di
cassa del periodo, scontati ad un tasso di attualizzazione pari al costo medio
ponderato del capitale (WACC) e dal valore finale, corrispondente al valore attuale

dei flussi successivi al periodo di previsionc analitica, ¢ dalla sottrazione della

e
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posizione finanziaria netta, utilizzando altresi i medesimi parametri, riducendo il
tasso di crescita del lungo periodo al migliorare dei risultati di breve periodo.

E’ stato utilizzato come metodo di confronto il metodo dei multipli. o

_"H.

Per 1’applicazione dei multipli si sono presi in considerazione i mulllpﬁ_ d1 azmndL V4

)

operanti nel settore del Marketing Technology Services sulla base clegl\g%dtlmr

disponibili e riepilogati nella seguente tabella (Fonte Value Track ).

International Industry Players

Ev/Sales EV/ERITDA
2018 ; 20'_;_‘? R 2{&?_9
Median a1 5.0 224 171

Average 6.8 5.5 22,4 17.1

Scenario I .
(risultati tra il 20% ed il 35% rispetto allo scenario Base)
Metodo DCF

Sono stati utilizzati i medesimi dati della perizia del 16 ottobre

Dati di Input

Equity %o target (E) T5%
Iveht % target (1) - 25%

DiE 0.33
Rf - Risk free rate ' 0.6%

["T'c - Thearetical Tax Rate 25,05

Fig - Beta Unleverad 0,51

: BL - Beta levered 1,14

Rim - Market Risk premium 5.08%

Alla [Hptl.tllk rlbk:l ) e 2-:'5-".'»6

CAPM {KL.] ~costo caplmle proprio 8.36%

Kd - costo del debito | L1%

WA["(' f}.ﬁ?‘i’u
G — tasso di crescita %




Nell’allegato 1 & riportato il Business Plan di riferimento e nell’allegato 2 i conteggi
di valutazione in base al DCF.

Con i dati sopra riportati ed in base alle stime cd assunzioni indicate emerge un
valore della socleta Datatrics B.V. di euro - 4.908.000

(quattromilioninovecentoltomila).

Metodo dei Multipli
Nella tabella sono riportati i dati di vendita e 'EBITDA in basc al budget elaborato
dalla societa (in Euro /000)

2018 2019 [ 2020
Vendite = D60 L 6dg I 2612
ERTIA 53 = 251 201

Valore in base ai multipli sulle vendite (Euro/000)

ETITE: | ' £.528
C o201 - AT
e ) R
TMEDID == TR

Valore in base ai multipli dell’ EBI'TDA (Euro/000)

008 NN

2019 ) 427

2020 ' 14.953
MEDIO ~T62

Con i dali sopra riportati ed in base alle stime ed assunzioni indicate emerge un
valore della societa Datatrics B.V., quale media dei metodi dei multipli utilizzati, di
curo 4.908 mln (quattromilioninovecentoottomila).

Pertanto, sulla base dei criteri ¢ delle risultanze ottenute applicando le metodologie di
valutazione sopra riportate, la scrivente ritiene che, considerata la natura dell’incarico

ricevuto, il valore economico finale del 100% di Datatrics B.V per lo scenario I possa




essere prudenzialmente posto pari a 4.908.000 il minore importo per le metodologle
di valutazione adottate in questa relazione.

A tale valore di_euro 4.908.000 [quattrmniiinninm-'cceumsu::suntulmn_ﬁ!a]

et
corrisponde un valore per il 40,94% di euro _,’Z.ﬂﬂ9.335

".
[duemiliﬂnimn-cmilatrcr:enlﬂtreﬂt:winqug}
Seenario 11 7
(risultati tra il 35% ed il 50% rispetto allo scenario Base) ’
Melodo DCE .

Dati di Input

Eqpueity %a largel (T

|-|)ubTTi;till'_L'-.:l_l_|)l - —['35%_ |

|_ E 033

| Tc - Theorstical Tax Hale 25.0%
T Bu - et Unley ered I nel |
l'i!.l. el '|_|~|_4 =EEA |
|'E. _MaketRikpremiom | S08% -
A Iﬁ[spu.uil'.k ||~L'-_ o = 0 1_57'.1 o _|
CAPM (Ko - costo capitale |Tui*.ri.0._ o Fﬁr.-r-T o |
(Kd - costo del debito o _- - — L% =
B R i S
'I G e dieeow | [ .I

Con i dati sopra riportati ed in base alle stime ed assunzionl indicale emerge un
valore della sociela Datatrics BV, di CUro 6.417.000

(seimil loniquattrocentodiciasettemila).

Metodo dei Multipli
Nella tabella sono riportati i dati di vendita e FEBITDA in base al budget elaborato

dalla societa (in Euro /000)

1
Rf- Risk free rate | 0, 6% ] ' \
\\
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J

)

;
/
!
/
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":-'L'!\.rlilc .03 N ) 4,159 .

EEITIA B E Ang 1 144

| i 2018 2019 [ 2020 ‘

Valore in base ai multipli sulle vendite (Euro/000)

2015 7432

‘ 2019 13073
2020 23974 ‘

‘ ' ~ MEDIO 14 826
|

Valore in base ai multipli dell’EBTTDA (Euro/000)

L S ) ST
20149 1 ) H077 |
220 F15.562 J
" MEDIC ' 4008

Con 1 dati sopra riportati ed in base alle stime ed assunzioni indicate emerge un
valore della societa Datatrics B.V. quale media dei metodi dei multipli utilizzati, di

euro 9.462.000 [nm-'ﬁ:mi|ioniquatrrocentosessmntadl.wmila}.

Pertanto sulla base dei criteri ¢ delle risultanze otlenute applicando le metodologie di
valutazione sopra riportate, la serivente ritience che, considerata la natura dell’incarico
ricevuto, il valore economico finale del 100% di Datatrics B.V possa essere
prudenzialmente posto pari al pit basso tra i casi esaminati nel corso di questa
relazione,

Tale valore corrisponde ad euro 6.417.000 (seimilioniquattrocentotremila), al

quale corrisponde un valore di € 2.627.120 per il 40,94% della societi.



Scenario 111

(risultati del 50% o migliori rispetto allo scenario Base)

Metodo DCF
Dati di Input

[ Fguiry % target (F) 75%
mzhn o target (1) 25%
D/E 0,33
| Rf- Risk free rate 0,6% i
_ Te - Theoretical Tax Ratc . 25,0
I Bu - Bela Unleverad (41
'BL - Beta levered L4
[m - Marker Risk PTEITEUTT S,DE%
Adba (specilik risk) 2.3%a
CAPM (Ke} — costo capitale proprio 5.56%
Kd — casto del debilo 1.1% i
WACC | 6.62%
(i — tasso di crescita 1%

Con i dati sopra riportati ed in base alle stime ed assunzioni indicate emerge un

della B.V. di euro 6.863.000

valore sociela Datatrics

(seimilioniottocentosessantatremilamila).

Metodo dei Multipli
Nella tabella sono riportati 1 dati di vendita e 'EBITDA in base al budgel elaborato

dalla societa (in Euro /000)

T 2018 2020
vendite B e [ | | B [ | Gaas

EBITDA 2 567 F1083

Valore in base ai multipli sulle vendite (Euro/000)

T 8364
o 2019 17451
2020 37132
MEDID 20,990




Valore in base ai multipli dell"EBITDA (Euro/000)

018 = 5 = i
016 ) R
2020 - : 1890 i
WEDID ' - 012
= e o |

Con 1 dati sopra riportati ed in base alle stime ed assunzioni indicate EMErge un
valore della societa Datatrics B.V., quale media dei metodi dei multipli utilizzati, di

curo 12.000.000 (dodicimilioni).

Pertanto sulla base dei criteri e delle risultanze ottenute applicando le metodologie di
valutazione sopra riportate, la scrivente ritiene che, considerata la natura dell’incarico
ricevuto, il valore economico finale del 100% di Datatrics B.V per lo scenario 111
possa essere prudenzialmente posto pari al pit basso tra i casi esaminati nel corso di
questa valutazione.

Tale valore corrisponde ad euro 6.863.000
(seimilioniottocentosessantatremilamila), al quale corrisponde un valore di

€2.809.712 per il 40,94% della societa.

Le valutazioni espresse nella presente relazione per ciascun scenario possono

cosi essere riepilogate.

Scenario Valutazione Valutazione

- 100% 40,94%
| | 4.908.000 2.009.335 |
Il | 6.417.000 2.627.120 |
| 6.863.000 2.809.712 |
Li




Cremona, 23 Ottobre 2018
IL PERITO ESTIMATORE

ﬁﬂﬂﬂchae]éﬂ Jbun n

Allegati:
/5

1) Budget 2018/2020 elaborato dalla societa scenario Worse; 4‘5'_

2) Conteggi di valutazione in base al metodo DCF scenario con: Nermlmk{} :

3) Budget 2018/2020 elaborato dalla societa scenario Mid;
4) Conteggi di valutazione in base al metodo DCF scenario Mid
5) Budget 2018/2020 scenario Good elaborato dalla societa;

6) Conteggi di valutazione in base al metodo DCF scenario Good.




HP MRR vs. Scenaro Base & MER ve, Bocanario Base
==20% <35% 2B

Scenario Worse (3)

O coe [ 200 | 200 [ oo [ Eat

G4 52 138 173 140 h5d

CH Avg. 80 147 258 any 210
MRER H&T 830 1,285 1.710 2118 5.047
MER e-c &R 31 280 a2 1.533 2,885
MRR tailllp - - . - -
Total ARR 950 1.645 2.672 3.651 B.933
ARPA (KE fmoanth) 1,0 0.9 0.4 08 1.2
SEM [426) {1.132) (1.438) (1.582) (4.577)
CAC [k €) (83 (& 1) (8,3 (8,3} (8,3
Platform & Infrastructure [283) (399 (526) {718} (1.827)
YT o ARR -29% -24% -20%, -20%, -22%
Siaff {304} {370y [418) (532) [1.623)
& Staff on ARR -32% -22% -16% -15% -16%
Total Costs {1.801) {2.380) (8.127)

(2.833)
o5 202 sl 806

6% -15% 1% 22% 9%
Dep'n (19) (33) (40) (47} (139}
Interests {1] 2 |:4:| (5 112y

EBITDA




concept) Balance sheet at 30-06-2018 ' :

Intangible assets
Tangible aszets

Hon current assets
Financial fixed assets

Trade and other receivables
Cash and Cash eguivalents

Current assets

Assets

Shareholders equity

Current account zhareholdars
Tax payables

Defarred incame

Accounts payable

Onar liabilities accounis

Current liabilities

Liabilitics

22,783
10611

33.404
a1.4832

102,302
31.154

——

133.456

208.342
———————

-119.388

205,355
38.078
52,886

19425
Q8E

——

327730

208.342

————

expected) Balance sheet at 31-12-2018 ;

Intangible assets
Tannible asseals

Hon current assets
Financial fized assets

Trade and other receivables
Cash and Cash aguivalenis

Current assels

Assels

Sharcholders equity
Long term hiabilities

Current account sharehalders
Tax payables

Deferred income

Accounis payable

Ciher labilities accounts
Current liabilities

Liabilities

18,434
3480

BT T
56.074

0.556
40,000

110.856

~ 223653
—————=

-ATT. 754
B1.624

205,355
34,428
40,000
28,000
15.000

318,783

N

l

223652




{expected) Balance sheet at 31-12-2019

Inlangible assels 13676
Tangible assets 64,480
Non current assets 78.165
Financial fixed assets 113421
Trade and other recaivables 1131583
Cash and Cash equivaleniz G0.000
Current assets 173.193
Assets 364,779
Sharcholders equity -407.142
Long term liabilities 351.255
Current accoun sharehalders 205.355
Tax payables 45,277
Deferred income 75,000
Accounis payatle BO.0O00
Other liabilities accaunis 25.000
Current liabilities 410.632
Liabilities 35_1_1_-:?'?5

{expected) Balance sheet at 31-12-2020

Inangible assets 25,117
Tangible assels Bd.£R5
MNon current assels 109.606
Financial fixed assets 61768
Trade and cther receivables 252143
Cash and Cash equivalents ThH.000
Current assets 337143
Assels _51 ﬁ_.E_ _1_ _?_
Sharcholders equity -20B.530
Long term liahilities A13,70F
Current account shareholkders 0
Tax payables 0B.o05
Deferred income ad.43a
Accounts payable Qoo
Other liabkilitiez accounis 30.000
Current liabilities 305,344
Liabilities Bi0.516




expected) Balance sheet at 31

Intangible assels
Tangible assels

Mon current assets
Financial fixed assects
Trade and other receivables
Cazh and Cash equivalanis

Current assets

Aszets
Shareholders equity
Long term liabilities

Current atcount shareholderns
Tax payables

Defered mcamea

Accounts payable

Other habilities accounts
Current liabilities

Liabilities

3G.558
94 488

131.047
0

Gdi2 332
320 585
662,917

795064

404,391
0

a
126,790
117758

&0.000
35.000

T 369545

ol

[

ot




base al flussi di cassa scontati

Datatrics B.V.

ATTUALEZTATIONE ELUSE DI CASSA DAl 2016 AL 2021 (4 AN

WIRSE
[{patesi relatn & latturain, capitals commercials o prasanca di perdit ]
Tatiirasa ded primo anea di pravisione [0
lasse o crescta del lafuralo dal sssnca peniacg E2 0% L)
capilale commerciale allinizio dal prma periado
pard b decucbli facalments alfinine del prams pannda
[ipctesi ralative al costo del capitala ]
casho del cedits 1%
ecudy fecas il debilo 2E.0%
ARk nel captae Fropi BA5T2%
% debile s iolae {oania + capitale poiog S
pisizicna inanzaria retla & dabin By
[ipotesi relative al lunge pericdo ]
350 o crascia azisndais nel lirga pencoa (3] 2.0%
EaT (el fatturale) nal lurga pencda 8,5%
irwelimenli nal kingo periado 66
ammatamant nel Lngo peiods 18
alguala o impossa nal lungo paricds 25 0%
capitake comrmersaie (% sul falluranad nal unga pesindo 4§.43%
[izateal relative a ciascun siao 22l perioda di pravisiane |
2018 2013 e 021
redeile aperative % sul Gaturals EEO -152% 8% 2240%
alfquota ghmaeals 25% 25T 5% F5%
amnior lErmiens 18 b5 40 47
cantaie cammerciale (3 sl fatlurato) 4 76 3.21% B4 B45%
iresament v 21 S8 -}
2016 L] 2020 024 prant
KRR 3588 257 1.851 ZATS 2054 aya?
Rpcdio operaime =53 251 o2 B 317
Aliguols dimpesta 2E00%  FhOD% 2500%  FRO00% 25,00%
Perdie nparatiee cumuace & fing pariadc 2EO 811 alie) L a
Impasta sul dile coRraliva a ] 1] 160 T
Raddilo aperativo dape e mpesle (RO2AT) 53 -251 257 4] ]
Ammerlament 18 EE] 40 47 15
Irecreranlo di caszake commerdsals 3E 7 19 B3 (:{1)
Ireastiment rehi - 17 21 | i) SR
Flussao di cassa por limpress .- 15 =232 3085 123 265
Torlo medio panducato ool capiale WACT) GG REd%  BEIm BRI 65
Talfore o) scarto cumulalo 1,0662 1,1369 1,2922 12925
waore atude dai fuss di cassa osl penicdn #14 -704 14 553 EBY
risuftati

DAFTALE COMMERDWLE CIRCOLANTE METTC L 53 2 235

cApitaln commesciak [T sul Rabaraic) 4 7% 1215 5 43% G5 -

anmmA oe vaiee aliuae dei luss d casss dal penooo BT
waltre amAln dai fussi di cassa ralatin al pericds o crascba costanie 4 436
waiore delfmprasa al lardo cei debil 4905
vakine del capilae poprie 4.808
MAGAZTND H N

CLIERTI T 113 232 358
FORMITORI #h =] 50 123




Y,

HP MRR vs. Scenaric Base g MRER vs. Scenario Base
==35% <50% 4%
Scenario Mid {2}

N s | oo |0 oot

GA 81 247 272 261 860 1
CB Avg. g2 215 425 501 308
MRR H&T 1,049 1,775 3 622 2736 £.183
MRR e-c & R 43 512 1,318 1.674 3,447
MRR MailUp . 30 419 544 1.054
Total ARR 1.003 2.377 4.359 4.856 12,684
ARPA (k€ fmonth) 1.0 0,9 0,9 0.8 1,1
SaM (512)  (1.800)  (2.051)  (2072) (5.435)
CAC (k €) (6.3) (7.3) (7.5) (7.9) (7.5}
Flatform & Infrastructura (291) {537) (E93) (772) (2.283) v .
% IT on ARR -27% -23% -16% 16% -18% (r
Staff (302) (449) (471) (525) (1.747)
% Staff on ARR -28% -19% 1% 1% -14% J
Total Costs (2786)  (3.215)  (3.368) _(10.475) .

(1105

EBITDA

&

Dep'n (19) (33) (47) (62) (161)

Interests




Intangible aszsels
Tangible assels

Mon current assets
Financial fixed assels

Trade and other recaivables
Cash and Cash eguivalants

Current assets

Assets

Sharcholders equity

Curranl account shareholderns
Tax payables

Deferrad mcome

Accounts payable

Oither habilifies acoounts

Current liabilities

Liahilities

Intangible assets
Tangible assels
Mon current assets

Financial fixed assets

Trade and ather receivablos
Cash and Cash equivalents

Current assets

Aszsets

Shareholders equity
Long term liabilitics

Current account shareholders
Tax payables

Deferred income

Accounts payabls

Citner liabillies accounis
Current liabilities

Liabilities

(expected) Balance sheet at'31

22783
10811

—_

33.404
41.462

102,308
31.154

e ——————=

133.456

208302

-118.388

205,355
35.078
B2 GEG
10,425

GRS

—_— e

327.730

208,342

18.234
28,488

56.723

48,054

a0_264
45,000

135.269

\

240,046

|

=145.676
h2. 732

206,355
42 634
40.000
a0.000
15.008

332,989

e e
240.046




{expected) Balance sheet at 31-12-2019

Intangitle assets 13.676
Tangible asssls f3d ABS
Non current assets 78165
Financial fixed assets 136,809
lrade and olher receivables 173.078
Cash and Cash equivalents 60,000
Current assefs 233.078
Assets _ 448.063
Shareholders equity 50,685
Long term labilities 02,161
Current account shareholders 205,355
Tax payables F1.231
Deferred income B0.000
Accounts payable 65,000
Other liabilities accounts 25,000
Current liabilities 446 586
Liabilities 6052

hected) Balance sheet at 31-12-2020

Intangihle assets 25.117
Tangible assels 54,4583
Mon current assets 109.608
Financial fixed asseats -H1.663
Trade and othar recaivables 421,143
Cash and Cazh equivalents 315085
Current assels T36.228
Asgels Ted.1 _.'n'_i
Shareholders equity 373193
Long term liabilities o
Zurrent account shareholders L
Tax payables 155.570
Dreferred incomsa 105,000
Accaunts payable 85,000
Dther liabilties accountis 35.000
Current liabilities 380.979
Liabilities TE4172

e —————




intangible assels
Tangible assels
Mon current assets

Financial fixed assets
Trade and aiher receivables
Cash and Cash equivalents

Current assels

Ansels

Shareholders equity
Long term liabilities

Current account shareholders
[ax payables

Dreferrad income

Accounts payables

Other liabilities accounis
Current liahilities

Liahilities

131.047
o

272,232

1,487 500
—
1.739.840

1.509.087

126,/60
a5.000
95000
A5.000

361.7490




Valutazione d'azienda in base ai flussi di cassa scontati

Datatrics B.V.

ATTUALIZZAZIONE FLUSSI DI CASS5A DAL 2018 AL 2021 |4 ANNI v
SCEMARID MID
[izotasi relative a Tatturals, capitale commerciale  pressnza di perdite |
fatiuress del prima anno 4 praysons
Lasaa di crascia del fatiuralo dal gacondo perada B336% 11,4%
captale gormargiale sllinEin del prmo pariads:
perdite dedurikili iscalmante @hnma dol pimo peroga
[ipatesi relative al costo del cagitala
coelo dal dabia
seudo liscale sul dobin
coslo del caplale gropnn
Y dernilo su lolak (@abibs + ceptaln propico)
posiziona firareiaxia nella a debilo
[ipetesi relative al lungo periedo | \
tassn di crascra ariendale ral lungo parieds (G) 1,0%
TOT [%su fatiuralo) nel kirgo pernooss a50%
nenstirnanti ral lungo parads b i
ammortament nel lunpa periodo &2
liguola d'mpesia nel urgs cenods 25,0% A
mipile comirerciala (% sl Falbuate) nel lunga pariods T 73%
[ipatesi refative a ciascun anne del pericdo di previsione
Fial ] 2019 2020 20
reddin aperaive % sul Fallursts 1,20% -1T2% 2624% 33 63%
aliquala dimpasta 2E% 25% 5% 25% i
ammelamenli 19 3 47 &2 !
captale cormmarciale 1% sul faturala) L48% 4 5% T.13% Tra%
nesliman 1w 22 568 55 J
14 208 202 2021 posl J
MRR 355 1.083 2ATT 4359 2 BEG 4505 L f /I
Radole aparate 13 A ri 1 1ad 1.487 417 |
Aliusta dmposta ZEO0M  2500%  25,00% 2500% 258,00%
Ferdite oparatres cumdale a fira parisdn 250 224 [ o) a
Impaske sl redoiba nparat .+ 1} 155 a7z 104
Raddiln npaativa dopo B imposta (NOGPAT] 13 404 1015 il M3
Amirarlament 18 33 a7 2 =¥
Ficremarts di capilaln commerciak 50 43 228 3 Az
Invasimenli netli 17 2 &b &l 56
Flussa di cassa per imgeesa 39 350 1.235 1160 d 61
‘costa redio ponderata del capitale WAGE]  GEZN GEI%N  BE 2% B,62% F 6,B2%
fatiore di sconte cumulato 1, 0662 1,124 1,2120 1,2923
wrong attaike del Fussi di cassa del parisdo 36 a0a 114 A8 1645
risultati
somria del Yelona atuaie dei flags di cassa el periods 1.645)
valore gtluale cai flussi di cassa ralate al pericdo & orescits costents 4 R
valore dellmpresa &t ordo des debil BE14
valona del CenEe proprn l 5417
IAAGEAZE D 5 7 -
GLIEMTI =] 173 432 481
EOHNITORL 2 6 o] 104 P
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO GO L) 3s7 75
capilaa cammerciak (5% sul fanurats) % 4 54% 7.73% T4



z-_ =

HP MER vz, Scenaric Base % MRR vs, Scenario Base 7
= 50% B2% :

Scenario Good (1)

Rl o1 | 200 | 2020

GA 98 318 470 BES

CB Avg. 101 270 610 327
MRR H&T 1.169 2.264 3674 7.107
MRR e-c &R 61 732 2.015 2.BOB
MRR MailUp & 177 1.086 1.243
Total ARR 1.230 3.173 6.755 11.158
ARPA (k€ /month) 1.0 1,0 0,9 0,9
S&M (586) (2.441) (3.852) (6.879)
CAC (k €) (6,0 (7.7) (8,2) (7.8) 8.5%
Platform & Infrastructure (305) (672) (1.074) (2.050) -34,0%
9% IT on ARR -25% -21% -16% -18%
Staff (341) (623) (737) (1.701) -32,7%
% Staff on ARR -28% -20% -11%

(3.736) (5.662)  (10.630) -38,8%

Total Costs (1.232)

(562 -19,6%
Dep'n (19) (33) (47) (99)
Intarests (1) (2) (4 (7 i




Imangible aszets
Tangible assals

Mon current assets
Financial fixed assels
Trade and other recevables
Cash and Cash snuivalenis

Current assets

Assets

Sharehalders cquity

Current account shareholders
lax payables

Creferrad ncmme

fcoounts payahla

CHber labilities accourls

Current liabilities

Liabilities

22,703
101

———

33404

41.4582

107 302
31.154

133.456

T 208342

~115.288

205.355
az.07R
G2 A6
19.425

GBE

327730

Intangible assels
Tangible assals
Mon current asscls

Financial fixed assets

I'rade ang other recevablos
Cash and Cash equivalents

Current assels

Assols

Shareholders cquity
Leng term liabilities

Curreni accounl sharehalders
Tax payahlos

Defarred income

Araounts payabie

(rher liaklities secounis
Current liabilities

Liabilities

18.234
KL
56.723

45 863

103.048
45000
148.048

250634

-136.912
30428

205 355
51,524
40,000
34,000
17 238

TR TED

250.634




ected) Balance sheet at 31

Intangible assets
Tangible assels

Non current assels
Financlal fixed assets

Trade and ather receivables
Cash and Cash equivalents

Current asscts

Assets

Sharcholders equity
Laong term liabilities

Current aceount sharehalders
Tax payables

Creferred income

Accounts payable

(Mher habitities accounts
Current liabilities

Liabilities

13.676
G4 438
TE.154

165.405
245,755

G0.000
309,799

EE3.360

-615.080
669 263
205,355

99.920
90.000
18.000
28,511
499,186

Imangible assels
Tangibla assets

Mon current assets

Financial fixed assets

Trade and ather receivables
Cash and Cash equivalenls

Current assets

Assets

Shareholders eguity
Lang term liabilities

Current aoeount sharsholders
Tax payables

Deferred income

Accounts payable

Other liahillies accounts
Current liabilities

Liahilities

25117
108 4585

T 133.606
o

T12.960
122 456G
B35 446
— OEO.05E

218,219

21667

264 059
410,000
120,000

40000

T 534059

\H




Datatrics B.V.

ATTUALIZZAZIONE FLUSSS D) CASSA DAL 2078 AL 2021 (4 ARNMI)
GoOD

ne d'azlenda in base ai flussi di cassa scontati _

[lpcﬂn-:l reiative a fatturato, capitale commerciale e presanza di pardite

Talturalo del primo gnra di previsizng

lassn & crescila dal fallurats dal secondn parizdn 118 HE 1%
capilak: cammercize al'iticic del prime penodo 4
pargila deduchii Fecalmenta alinizic del arima perizdo
l:_lpmnnl redative al costo del capitale I
cosla dal debits 1,1%
sasa fiszale s detilo 25,0
casio del capitale prepra 3,557%
% cabita su lolake (debibo + capitale progia) _ 25%
poszicne lirarmana natta a desilo T
[ipolesi relative al lunge periacs
nass0 di crescia azienmale nel irgo penona (G 1,0t
FRT [Mnu fatturato] ned ungos cenoso 8,50%
meestimani nel kirgn perods =5
ammerlamenli nal lungo parisds G
alizuata danpagta nel lutgo periodo 2h0%
mopiale coenmerciale % gul Tailuralo) nel bnge perods B ¥a3%
[ipatesi relative a ciascun anna del periodo di previsions
018 FIRE] 2020 M
raddila operativa % s fakuraio 4016% AT 18 1E% 16,18%
aligueta d'mpesta 5% 25% 25% 2E8%
ammorimerk 10 12 6 16
capiaia commercisie (% =sul faltusets) SE1% 552% 8,78% B.78%
irteaalimenti 7 22 B& 56
i 2019 2020 201 past
Es 1230 1 & 745 G.822 BB
Heddie aparates 2 352 1093 1104 5E6
Aliogcta d'imposta 2RO0%  2500% 25,00% 2500% #5,00%
Fardia aparsbee oamdste @ fine perods 204 T i o a
Impzsta sl radailn operaliva [ o Bi A5 148
Rrddilo ooealive deps e imgosle (ROFAT) -2 -ERZ 1092 B2E 438
Ammadanani i 12 I 16 1=
Inzremenha di sepilRia commarcizie a8 1068 418 -] 12
[rvesliment el . 17 2 52 __EAB 55
Elusso di cassa per l'impresa 50 156 1,350 T84 411
“coslo medio pandorate dol cagitale (WACT] E62%  BEd%  GEI% 6,62% E62%
faHore di scanto cumulatio 10662 1,1368 1,2120 1,292
valare abivale de flass: di casse oal pansdn AT =410 1147 g4
rizultat
sornrma del valore atlusle dal fussi dicessa del perods 1.308
valire Bli.aks de fluss: di cassa relalivi al garods di crescis costanie bEEE
valrs sallimpresa al loeds del debl 7 OG0

walore del Gaplale propro

MAGAZIING = -

GLIEKTI 102 250 713
FORNITORI Sd 7a 120
CAPITALE CIRCCLANTE NETTD G 175 LH3
capitake commeicige (% s faturan) SE1% 5,58% 878%

720
1

B,B%

Y

|
J




