L'Organo Amministraiivo ha deliberato di convecare Fassemblea stracidinaria di Growens LA, dando
mandatc al Presidente del Consiglio di Amministrazione e all Amministratore Delegato, in via fra di loro
disgiunita e con facolts di sub-delega 2 terzi anche esterni al Consiglio, perché procedans alls convorazione,
in conformita a quante deliberato, con piena faceltd di determinare Vora delfadunanza, Ia dmm ci seconds
cofivocazione, fissarne if relativo ordine de! giorno e predisporre tutta la documentazione a cid funzionale
e/o necessaria, per deliberare, tra altro, in merito alla modifica delfarticolo 3 dello Statuio Socizle con
la variazions dell’oggetio sociale comportante un camblamento significative deli’ attivies dells Secieta

In caso di approvazione della proposta da parte dellAssemblea dagli azionisti, verrd madificato

significativamente Voggetto sociale {21 sensi delfart. 2437, coo 1, lett. a) del codice civilel,

conseguentements i soci che non avranno concorso alla deliberazions avranno diritto direcedere, al sens!
ad in ottemperanza degli artt. 2437 e seguenti de! Codice Civile, .

¥

Melio specifico, I'art. 2437 ter c.o. "Criteri di determinazione del valore delle azioni" prevede cha:

il socio sbbia diritto alla liguidazione delle azioni per le quali esercita il recesso {12 comma);

il valore diliquidazione delle azioni sia detarminato dagli amministratori, sentito il parere del
Collegio Sindacale e del soggetto incaricato della Revisione Legale dei conti (22 comma);

i soci abblano diritto di conoscere la determinazione del valore di liguidazione nei qusntﬁau
giorniprecedenti la data fissata per V'assemblea (42 comma). ¢

£

Codesto Collegio Sindacale ha quindi vigilato sul rispetto del dettato normativo e, al pari della societa
di revisione BOO Italia 5.p.A., con cui si sono intrattenuti gli opportuni rapporti al fine di assere aggiornati
sulle rispettive attivitd svolte e conclusioni ritratte, ha emesso il proprio Parere di legge, 1 cui
contenuti sono utilizzabili esclusivamente per le finafita proprie dellart. 2437 ter c.c.

17Organo Amministrativo di Growens S.p.A., nella "Relazione ilustrotive del consiglio df amministrazione
dr Growens 5.p.A. sulle proposte concernenti le materie poste aif’ordine del giorno™ destinata agli
azionisti, espone ampiameante le motivazioni che, a suo avviso, comportano I'introduzione nello Statuto
Socizle della modifica dell'oggetto sociale. La Societd intende infatti perfezionare una complessiva
operazione avente ad oggetto tra l'altro Ia cessione del ramo d’azienda relativo alla business unit Maillp,
oltre alle partecipazioni in Contactlab S.p.A., Acumbamail 5.1, MailUp Nordics A.5. e la sua controllata
Globase International A.p.S., tutte di proprieta di Growens S.p.a.: in conseguenza di cid diventa necessario
2t opportuno proporre ampliamento del suo oggetto sociale al fine di ricomprendere specificatamente
tra le attivita caratteristiche della stessa (& non pill solo in via del tutto strumentale) anche Fattivita di
“assunzione e gestione di partecipazioni a scopo di investimento” con I'obiettivo altresi di rendere
maggiormente chiara I'identita della Societd di c.d. “holding mista” in grado, dunque, di svolgere sia
attivita propriamente di holding sia attivita operativa in alcuni settori specifici ed in sostanziale continuita
con il passato. Viene inoltre giustificata 'apposita condizione sospensiva a cui & subordinata la predetta
modifica statutaria: in considerazione della correlazione tra Ja suddetta operazione e la modifica
dell'oggetto sociale volta all'introduzione deif’attivitd tipica di holding di partecipazioni, it Consiglio di
Amministrazione ha ritenuto di subordinare la modifica statutaria proposta al perfezionamento
dell’'operazione e, pili in particolare, alla cessione della totalita delle Partecipazioni Contactiab (ivi incluse,
per chiarezza, quelle rivenienti dall’'aumento di capitale funzionale al conferimento del ramo “MailUp”} e
della totalita delle ulteriori Partecipazioni entro e non oltre il 30 settembre 2023,

Sotto questi profili if Collegio Sindacale non pud che confermare |a liceita dell’articolata deliberazione
proposta.




dell'articolo 243 & proposia, 00N NE

sulla scelea del eriterio ¢ determinazione del valore dalle azioni, sulls definizione del valore puntale
di liquidazione, sui termini e modalitd per l'esercizio del diritto di recesso e sulla procadura ¢ liguidazions
dei titoli azinnarl.

Ducorre specificara che ai fini della determinazione del valore di liguidazione delle azioni della
societd, || Consiglio di Amministrazione ha ritenuio di avvalersi del supporte di un Advisor
indipendente, individuato nella socleta CRO SIMv 5.0, ["CFEG™), H guals ha predisposto e rilasciato,
in data 2 febbraio 2023, un apposite parere valutativo 2 tal fine. Le valutazioni effetivate da CFD
cono state condatze in ottica c.d. stand alone, ossia in ipotes! di avtonomia operativa delia Societa
ad ignorando 'impatto di eventuali costi stracrdinari cerlvanti dall’ Operazione ovvera gh impatti
fiscall, contabill, finanziari &/o operativi dgll operazione sul gruppo Growens, cosl came dei beneticl
attes! delle decisioni che comportato il diritto di recesso, 'analisi & stata inolire condolia
considerande |z Societd in ipofesi di continuita aziendale, senza sostanziali mutamenti di gestione,
Le conclusioni cul & giunto F'Advisor, che ha peraliro preso in considerazione snche dua altr mgtodi
di valutaziona e precisamenie il metodo patrimoniale [basato sul presupposto che i valore
dellazienda corrisponda al valore del patrimenio netto contabile] ed il metodo reddituale {basato
essenzialmente sulla capitalizzazione del reddito netto distribuibile di iunge periodo), sono che il
metodo di mercato (che presuppone che il prezzo medio di mercato delle azioni rappresentl un
indicatore significativo ai fini della determinazione del valore di liquidazione delle medesime) sia
attendibile e quindi preferibile. .

il Consiglio di Amministrazione, analizzato il parere valutativo predisposto da CFO, ha ritenuto di
condividerlo e farne proprie le valutazioni e le conclusioni. In particolare gfi amministratori, sulla base
della metodologia condivisa con il proprio Advisor — media ponderata dei prezzi di chiusura delia azioni
Growens nel semestre antecedente la data del 2 febbraio 2023 - e dei documenti e dati ivi presentati,
hanno proweduto ad individuare in Euro 4,39 it valore diliquidazione delle azioni di Growens ed hanno
messo a nostra disposizione la documentazione utile alla redazione del nostro parere ex art. 2437 ter 28
comma c.c..

Il nostro parere viene pertanto espresso sull'idoneita, sotto il profilo della ragionevolezza e nelle attuall
circostanze, del criter] e scelte adottati dall’'Organo Amministrativo ai fini della definizione del valore di
liquidazione delle azioni, corrispondente alla media aritmetica dei prezzi di chiusura su Euronext Growth
Milan nel semestre di osservazione. || Collegio Sindacale, nell’esaminare i principi illustrati dagli
amministratori, ribadisce comungue di non aver effettuato alcuna valutazione economica della societa,
né corrente né prospettica; tale valutazione, anche se svolta implicitamente, spetta esclusivamente
agli amministratori.

Il Collegio Sindacale, nel ritenere esaurienti le informazioni fornite dal Consigiio di Amministrazione agli
azionisti nella RELAZIONE ILLUSTRATIVA e preso atto del lavoro e delle conclusioni cui & pervenuto il soggetto
incaricato della Revisione Legale, esprime il proprio parere favorevole al valore di riferimento individuato
dagli amministratori, ritenendolo coerente con il dettato normativo, le disposizioni statutarie e con
le premesse poste a base della scelta del suo criterio di determinazione.

Gli amministratori, sebbene le azioni della Societa nan siano ammesse a guotazione su di un mercato
regolamentato ma sul sistema multilaterale di negoziazione “Euronext Growth Milan” e perianto non
trovi diretta applicazione it disposto dell‘art. 2437-ter, comma 3, del codice civile {a norma del quale il \a
valore di liquidazione & determinato facendo riferimento alla media def prezzi di chiusura degli ultimi sei
mesi), ai fini della determinazione del valore di liquidazione considerano opportuno Pandamento dei corsi
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syolte, sl osserva inolire che by recenis j 41, it
aumenti di capitale con esclusions del dirfite ds opzions, e praso espressamente in considerazions

il valore di mercato delle azioni negoziate su sistemi muttilaterall 4i negoziazicne {come Euronaxt
Growth Milan), attribuendo maggiore rilevanza a detto metodo valutativo in relazions ¥
come Growans. Anche sulla base di detfo assunto, gli amministratori ritengono dungue che i
metodo maggiormente idones per apprézzares il valore “reale” dalle azioni sia costituito dalla uaﬂﬁ{;a
del valore di borsa dell’azions in un adeguato arco temporale di negortazione delle azionl

:

Alla luze di guanto precede, ghi Amministrator] ~ tenuio conto del disposto ¢! legge 1 quals praveds che gil
amministratort debbano tenere conto “deflo consistenzg ﬁ@m'meﬁmfﬁ dello socletd e delle sve ﬁmSpE’ﬁ”!Uq
reddituali, nonché deli'eventuale valore di IERCto delle azioni” - hanno dungue baszio le proprie valutazioni
sulla media ponderata dei prezzd di chiusura delle azioni Growens nal sel mesi antecadent! il 2 febbraio
che porta ad una determinazione di tale valore diliquidazione in Fure 4,39 per azione.

Il Collegio Sindacale ha quindi richiesto ed ottenuto lestrazione del dati dagll amministratori da cul
amerge che la meadia ponderata dei prezzi di chiusura delle azioni su Euronaxt Growth Milan nel
periodo di riferimento 1 agosto 2022/1 fzbbraio 2023 {i sei mesi che precedona la convocazions
dell' Assemblea) & calcolata in Euro 4,39, arrotondaio per eccesso.

Dopo aver acceriato che lo Statuto Sociale non prevede specifici criter] di determina%imn& del
valore delle azioni in caso di recesso {32 comma dell'art. 2437 ter c.c.), 51 & infine verificato che il
valore per azione espresso dal patrimonio netio del bilancio consolidato alla data dell’uktima
situazione semastrale approvata dal CdA {30 giugno 2022) - pari a Euro 1,16 - sarebbe disancorate
dall’effettive valore delle azioni della societa specie se raffrontati all'attuale andamento dei corsiazionari. Cosi,
a parere di codesto Collegio, anche il requisito della "consistenza patrimoniale della societa”, previsto dal
Legislatore a tutela dagli interessi dei soci receduti, risulta tutelato mediante 'identificazione di un valore
di liquidazione pil elevato del patrimonio netic pro-quota.

Sullz base di quanto precede e ricordando che & scelta propria del Consiglio di Amministrazione
l'individuazione sia della metodologia ritenuta piu appropriata sia del puntuale valore di recesso, i
Collegio Sindacale conferma il propric parere favorevole al valore di liquidazione delle azioni determinato
dagli amministratori.

Il presente Parere origina dalle indagini svolte nei giorni immediatamente antecedenti la data del suo
ritascio e a tale data si riferisce nell'accertare 'adeguatezza, intesa come non arbitrarieta e non
contraddittorieta, degli assunti dell'Organo Amministrativo.

Cremona, 2 febbraio 2023
i Collegio Sindacale

Dott. Michele Manfredini — Presidente

Dott. Fabrizip Ferrari - Sindaco Fffettivo -

Dott. Giovanni Rosaschine - Sindaco Fifettivo




