Codiee liscale e Parlita IV A 10625270961

“EXECUS S.P.AY

..... VERBALE NON CONTESTUALE DELLA RIUNIONE -
---------- DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE  -------
~wwmmmmamcacemcoe DISOCIETA' PER AZIONT oo ommmeeee

M. 20,923 di Repertorio M. 8.152 Raccolta ----
----------- ---- REFUBBLICA ITALIANA ---ccomm .
L'anno 2025 duemilaventicinque il mese di gennaio il giorno 31 tren-

B, e S e e L L e o e R e
Avanti a me doll. avv. Amedeo Venditt, Nolaio residente in Milana,
iscritto presso il Collegio Notarile di Milano, ¢ personalmente com-
parso il Sig. Lomartire Larenzo, nato a Lecce il 31 marzo 1971, domi-
ciliato per la carica in Viale Premuda n, 46, della cui identita persona-
le io Notaio sono certo, il quale, dichiarando di agire nella sua qualita
di 'residente del Consiglio di Amministrazione e nell'interesse della
socletd per azioni —----eeoemo
---------------------- TEXecug SPA" smeseomerasesisnteessa
con sede in Milano, Viale Premuda n. 46, capitale sociale sottoscritto
di euro 225,509,20 (duecentoventicinquemilacinquecentonove virgola
venti) interamente versato come dichiarato dallo stesso, diviso in nu-
mero 6.402.207 (seimilioniquattrocentoduemiladuecentosette) azioni
prive dell’indicazione del valore nominale, ammesse alla negoziazio-
ne su Euronext Growth Milar, sistema multilaterale organizzato e ge-
stito da Borsa Italiana 5.p.A. (codice ISIN IT0005557530), codice fisca-
le e numero di iscrizione nel Registro Imprese di Milano Monza
Brianza Lodi 10625270961, R.E.A. MI-2545584, iscritta nell'apposita
sezione speciale in qualita di PMI Innovativa (di seguito la “Societh”
0 "EXEUS™) wmm-aooiiiooo., T TSI - m

e e dichiare ~s=sssauindsioprrares o
di intervenire al presente atto al fine di soltoscrivere il verbale per at-
to pubblico, redatto nei tempi necessari per la tem pestiva esecuzione
degli obblighi di deposito e pubblicazione ai sensi dell'art. 2375 codi-
ce civile, della riunione del Consiglio di Amministrazione di detta so-
cicla, tenutasi in data odierna alla mia costante presenza in relazione
ai punli dell'ordine del giorno infra riprodotto della cui verbalizzazio-
ne sono stato incaricalo - come risulta anche dal resoconto che segue
- 10 Melaio, alla quale ho assistito, senza soluzione di continuita, pres-
s0 il mio studio in Milano Via Santa Marla n. 19 e collegato in telecon-
ferenza, riunione che si ¢ svolta nel seguente modo (il resoconto é
con il tempo verbale presente). ---—-—- - e ELE e

Foor

Alle ore 15,06 quindici e sei minuti assume la presidenza della riunio-
ne il Presidente del Consiglio di Amministrazione Sig. Lomartire Lo-
renza nella sua predetta qualita, il quale dopo aver richiesto a me No-
taio di redigere il verbale della riunione con I'incarico di assistenza ai
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lavori consiliari (nessuno si oppone), ringrazia coloro che sono inter-
venuli, quindi informa, comunica, attesta ¢ da atto che: --—----------
- la presenle riunione & stata indetta per oggl, in Milano Via 5anta
Marta n. 19, alle ore 15 quindici con possibilita di collegamento in te-
leconferenza, giusto avviso di convocazione in data 2% gennaio 2025
diramato in pari data a tutti gli inleressati mediante messaggio di po-
sta elettronica, a norma di statuto, per discutere e deliberare sul se-
EHEHILE =St sd s SR R SR B L St R L s e S e e
—————————————————————— Ordine del Giorio == ====e-emomeaaooo—
1) Esecuzione dell’'Accordo Quadro del 30.01.2025 avente ad oggetio
"acquisizione di una partecipazione di maggioranza pari al 51% del
capitale sociale di ZCA Digital S.r.l; delibere inerenti e conseguenti,
2} Approvazione della relazione ex art, 2441, comma 6, cod. civ. in re-
lazione all'aumento di capitale riservato con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell'art. 2441, commi 4 e 5, cod. civ.; delibere inerenti
B ConSeguenti. -—-----—mmmm e e
3) Proposta di aumentare il capitale sociale, a pagamento, in via scin-
dibile e ad efficacia progressiva, senza che spetti e con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441 codice civile, riservato ai
signori Antonio Savoini, Eleonora Uccellini, Mariagrazia Abruzzese,
Andrea Rosini, Angelo Cioffi, Massimo Rossi, Letizia Mansutt, Gio-
vanna Pachi, Lorenzo Lomartire, Rocco Angelo Giannetta, Roberto
Leidi, Silvia Menini e le societa Safe Active Consulting Sl Hi-
ghWall 5.A Fiditalia 5.r.1, Eurofiduciaria 5.r.l., Capital Services S.r.l.
¢ Lupa Sr.l, per un controvalore, inclusivo di sovrapprezzo, di com-
plessivi massimi Furo 2.295.000 suddivise in due tranche (I'* Aumen-
to di Capitale™):  =-c-mmmmm L
i) una prima tranche, inscindibile, del controvalore di massimi Euro
600.000 (seicentlomila) inclusivi di sovrapprezzo mediante emissione
di n. 419.580 {quattrocentodiciannovemilacinquecentottanta) nuove a-
zioni ordinarie, al prezzo di sottoscrizione di Furo 1,43 (uno virgola
gquarantatre) per azione, inclusive di sovrapprezzo, da sottoscriversi
entro il 31 marzo 2025 ¢ liberarsi mediante unico e unitario conferi-
mento in natura di partecipazioni in ZCA Digital S.r.l. pari complessi-
vamente al 51% di capitale della stessa (la “Prima Tranche dell’Au-
mento di Capitale”); —-----mcmmmm el
it) una seconda tranche, scindibile, del controvalore di massimi Furo
1.695.00 {unmilioneseicentonovantacinquemila) inclusivi di sovrap-
prezzo, mediante emissione di nuove azioni ordinarie ad un prezzo
per azione pari alla media dei prezzi degli ullimi sei mesi, da sotto-
scriversi entro il 30 settembre 2026 ¢ liberarsi in denaro mediante
compensazione del credito vantato dai Soci di ZCA Digital S.r.l. nei

confronti della Societa maturato per effetto del verificarsi delle condi<™

zioni dedotte nella previsione dell’aggiustamento prezzo della meﬁ'
fo -': f
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cipazione in ZCA Digital S.r.l. in relazione allEBITDA al 31 dicem-
bre 2025 di ZCA [gital S.r.l. (la “Seconda Tranche dell’ Aumento di
Capitale”) ai sensi dell’ Accordo Quadro.  --—-—-cocooeoo o ___
4) Proposta di conseguenti modifiche dell’art. & dello Statuto Sociale.
Deliberazioni inerenti e conseguenti.”, —----- - —cccoooooo “emoes

LS E 3

Proseguendo, il Presidente comunica, fa constare e da atto, con 1"assi-
steriza di e Notaig, che:  ~e-oeoooo L ____ T
- oltre ad esso comparente sig. Lomartire Lorenzo sono presenti {con
la precisazione di cui titfrer) alle ore 15,06 quindici e sei minuti gli altri
amministratori Sigg. Stecconi Andrea, Adamoli Gianni ¢ Bonabello
Andrea; ----- e e e eme e mmamcaaoo Lo
- del Collegio Sindacale (con la precisazione di cui infra) assistono i
membri effettivi dott. Sterchele Paolo e Riccio Simmaceo, mentre & as-
sente giustificato il Presidente dott. Berruli Federico; --—--- - -omnnv
- dato alto che esso Presidente ed i consiglieri Andrea Bonabello, Stee-
voni Andrea, Adamoli Gianni sono presenti in sala, mentre | membri
effettivi dott. Sterchele Paolo e Riccio Simmaco sono collegati in tele-
conferenza (mediante riunione online organizzata con la piattaforma
Guogle Meet) come consentito dall'art. 18.1 dello statuto sociale vigen-
te e nel rispetto delle prescrizioni ivi stabilite, in modo tale da essere
tutti identificati ed essere loro consentito seguire la discussione ed in-
tervenire in lempo reale sugli argomenti affrontati ¢ che tutti i consi-
glieri accettano la trattazione dell'ordine del glorne, riconoscendosi a-
deguatamente informati sulle questioni iscritte; —-—— - _____
- I'Enronext Growth Advisar, Mil SIM 5.p.A, ¢ stato messo al corrente
della presente riunione e degli argomenti all’ordine del giomo ai fini
dell'adempimento degli obblighi informativi nei confronti di tale s0g-
e T T —— e e
- il Consiglio si svolge nel rispetto della vigente normaliva in materia
e dello statuto sociale che allart. 183 fissa nella maggioranza dei
membri in carica del Consiglio il quorim costitutivo delle adunanze
consiliari. --------- e et
Di conseguenza, il Presidente, dichiara la presente riunione valida-
mente ¢ regolarmente costituita, essendo presenti quattro su cinque
amministratori in carica e due membri effettivi del Col legio Sindaca-
le, ed atla a deliberare sugli argomenti all'ordine del giorno, alla cui
trattazione nessuno si oppone, ----- -

A questo punto, il Presidente prima di passare alla trattazione dei
punti all'ordine del giornoe, con I'assistenza di me Notaio: --------

- invita coloro che intendessero scollegarsi dalla teleconferenza nel
corso della riunione, in qualsiasi momento, anche solo temporanca-
mente, di dichiararlo alla Presidenza ed al Notaio, in special modo in
caso di prossimita di una volazione;, - _______
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- comunica che non & stata predisposta la registrazione della riunione
e, al sensi del d.lgs. 196/2003 e del Regolamento ULE, 679/2016 GDPR,
i dati dei partecipanti alla riunione sono raccolti e trattati dalla So-
cieta ai soli fini dell'esecuzione degli adempimenti societari e non sa-
ranno poi conservati; presta inollre il pieno consenso e autorizza il
Notaio al trattamento dei relativi dati personali; -————-— -~ -~
- fornisce altresi alcune indicazioni per consentire il corretto svolgi-
mento dei lavori e informa che le votazioni si svolgeranno con volo
palese, mediante richiesta da parte del Presidente di esprimere i voli
favorevoli, i voti contrari ¢ le astensioni, con identificazione dei vo-
tanti, su ogni proposta in deliberazione all'ordine del giorno; il voto

sara accertato dal Presidente con |'assistenza del Notaio, - - - —— -
dadd

Tutto cio premesso, il Presidente inizia quindi la trattazione congiun-
ta dei suddetli primi due punti dell'ordine del giorno della presente
riunione Consiliare in ragione della loro connessione recanti: “1) Fse-

cuzione defl' Accordo Quadre del 30.01.2025 avente ad ogeetto Uncqutisizio-
ne di s partecipazione di maggioranza pard al 51% del capitale sociale di
ZCA Digital S.r.l.; delthere inerenti e conseguenti, 2) Approvazione della re-
lazione ex art. 2441, commmra &, cod. civ. in relazione all ‘auntento di capitale
riservate con esclusione del diritto di apzione ai sensi dell’art. 2441, commi
4 ¢ 5, cod, civ.; delibere inerent e CONSERHERN" . —=mm o mmm e
In via preliminare il Presidente, riguardo all’argomento all'ordine del
giorno in discussione, con "assistenza di me Notaio, ricorda e fa pre-
sente quanto SegUe; —- - emeemm e
- in data 31 gennaio 2025 la Societa ha perfezicanto un accordo qua-
dro (I""Accordo Quadro”) per I'acquisto del 51% del capitale sociale
di “ZCA Digital S.r.l.”("ZCA Digital”), con sede in Milano, Via Enri-
co Besana n. 11, con il capitale sociale di Euro 82.649 (oltantaduemila-
seicentoquarantanove) interamente versato, codice fiscale e numero
di iscrizione nel Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lo-
di 12999370963, R.E.A. MI-2697347, azienda italiana (PMI innovativa)
nata dalla fusione perfezionatasi lo scorso 10 dicembre 2024 tra Siner-
gidea S.r.l. e Zero Carbon Audit S.r.1, che progetta, gestisce e svilup-
pa soluzioni tecnologiche avanzate per le imprese, migliorando la ci-
stomer experieice, supportando la trasformazione digitale e promuo-
vendo la transizione ecologica; -—-—-——- - e mm e
- l'esecuzione dell’Accordo Quadro era sottoposto a talune condizio-
ni sospensive che risultano verificate alla data odierna; -~ —--———-

- in base a quanto previsto nell’ Accordo Quadro, 1a Societa ha previ-
sto che il corrispettivo base per 'acquisto del 51% del capitale sociale
di ZCA Digital S.rl. di Euro 600.000 (seicentomila), soggetto ad ag-
grustamento in base all'EBITDA 2025 della Societa, sia COFTISPOStY.-— 777
mediante asscgnazione ai vendilori, in proporzione alla quota di pr'{qf.f
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pria titolarila conferenda, di totali n, 419.580 azioni ordinarie di nuo-
va emissione della Societa derivanti da un apposito Aumento di Ca-
pitale {prima tranche) a pagamento, riservato, dell’'ammontare com-
plessivo massimo di Euro 600,000, comprensivo di sovrapprezzo, da
sottoscrivere e liberare in natura appunto con il conferimento della
suddetta partecipazione complessiva pari al 51% del capitale sociale
di ZCA Digital Sr.l; ———---mmcmee T
- il suddetto corrispettivo base per I'acquisto del 51% del capilale so-
ciale di ZCA Digital 5.r.l. di Euro 600.000 & soggelto ad eventuale ag-
giustamento del prezzo in base all’ EBITDA 2025 della Societs fino ad
un incremento massimo di euro 1,695,000, da regolare anch’esso con
sottoscrizione di nuove azioni della Societa che saranno liberate me-
diante compensazione del futuro credito rispetlivamente vantato dai
Soci di ZCA Digital 5.rl. nei confronti della Societh maturato per ef-
fetto del verificarsi delle condizioni dedotte nella previsione dell’ag-
giustamento prezzo di cui al sopra citato "Accorde Quadro”; ulterior
azioni derivanti da un apposito Aumento di Capitale (seconda tran-
che) a pagamento, riservato, scindibile, dell’ammontare complessivo
massimo di Euro 1.695.000, comprensivo di sovrappresyo, da sotto-
scrivere e liberare appunto come appena specificato,  ------——- o
A questo punto il Presidente fa presente che, al fine di emettere lo
complessive n. 419.580 nuove azioni necessarie per la prima tranche
¢ le ulteriori azioni necessarie per la seconda tranche, propone di deli-
berare un Aumento di Capitale di com plessivi massimi Euro
2.295.000 {duemilioniduencetonovanlacinquemila) in esercizio della
delega conlerita al Consiglio di Amministrazione con la delibera as-
sembleare in data 14 dicembre 2023 (di cui al verbale in pari dala n.
20.336/7 888 di rep. a mio rogito, registrato all'Agenzia delle Entrate -
Utticio di Milano DPIE TP3 - il giorno 22 dicembre 2023 al n. 127991
setie 1T ed iscritto presso il Registro delle Imprese di Milano il gior-
no 21 dicembre 2023), ed a tal fine ¢ necessario procedere all'espleta-
mento degli adempimenti, anche informativi, previsti dalle vigenti
norme di legge e regolamentari, --—-——-— -~ __ emmm oo
In particolare, il Presidente, con "assistenza di me Notaio, ricorda e
fa presente quanto segue: - -emeacoooooooLooolo Ll
- con la delibera in data 14 dicembre 2023 suddetta, l'assemblea
straordinaria dei soci, mediante modifica dell’articolo ) dello statuto
della Socicta, ha, tra altro, conferito al Consiglio di Amministrazio-
ne ai sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile la “facolta, da esercitare
enfro cingue wini dalla date della delibera, e it previsti dallo Statuto
sociale, di aumentare a pagantento wia o pisc volte il capitale sociale anche
con esclusione del divitto di opzione, per massimi Euro 10.000.000,00 (dieci-
mifioni virgola zero zero), comprensivi di sopraprezzo, mediante emissione
di nuove azioni ordingrie;” con determinazione dei relativi criteri cui li
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amministratori devono atlenersi nell'esercizio della delega di aumen-
to del capitale con esclusione del diritto di oprione; in particolare, in
caso di esclusione del diritte di opzione, & previsto che "la deliberazio-
ne potra dipendere dalla oppertunita - motivata dall’organo anmeinistrativo
come rispandente all'interesse della Sveietis — di acquisire conferinienti di be-
ni diversi dal denaro, ovoero di deliberare anomenti in denaro riservati in sot-
toscrizione a partier strategici o selezionati investitori qualificati per il repe-
rimenlto di risorse ubili allo sviluppo ¢ alla crescita della societd”, il tutto co-
me meglio risultante dall'attuale formulazione dell'art. 6) dello statu-
to sociale vigente (la “Delega”); -—---- . .
- avvalendosi della sopra detta Delega ed a valere sulla medesima,
con delibera in dala 4 luglio 2024 (di cui al verbale in data 5 luglio
2024 n. 20.673/8.038 di rep. a rogito Notaio Amedeo Venditti), il Con-
sighio di Amministrazione della Societd ha deliberato di aumentare il
capitale sociale in via onerosa a pagamento in denaro, in forma scin-
dibile, per massimi euro 2.500.000 comprensivo di SOVIApPrezzo, me-
diante emissione di n. 1.420.454 nuove azioni ordinarie senza indica-
zione del valore nominale, aventi godimento regolare e le medesime
caratteristiche delle azioni in circolazione alla data della loro emissio-
ne e dematerializzate, da offrire in sottoscrizione a soci 0 nuovi inve-
stitori e quindi con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'arti-
colo 2441, comma 5, del Codice Civile, stante l'interesse della societa,
nell'ambito di un collocamento privato a Investitori Qualificati fun-
zionali allo sviluppo dell'attivith della societd, entro il giorno 8 luglio
2024; - e e
- l'offerta dell’aumento di capitale di cui sopra & terminata come pre-
visto con una raccolta totale di Euro 1.798.720 a fronte della quale so-
no slate emesse n. LO22000 nuove azioni (deposito al registro delle
imprese della attestazione ai sensi dell’art. 2444 codice civile con lo
statuto sociale aggiornato eseguito il 9 luglio 2024 ed iscrilta in data 5
agosto 2024); oo e R
- la suddelta delega ex art. 2443 & stata quindi esercitata dal Consiglio
di Amministrazione parzialmente, per cui & ancora disponibile per il
residuo ammontare, inclusivo di sopraprezzo, di Euro 8.201.280 ed il
termine finale non & ancora scaduto, —------coooo ----
Il Presidente illustra, quindi, ai presenti il contenuto della bozza di re-
lazione illustrativa redatta ai sensi dell'art. 2441, commi quarto pri-
mo periodo, quinto e sesto, del Codice Civile {“Relazione Wlustrati-
va”) ed, in particolare, le motivazioni alla base dell’ Aumento di Capi-
tale che si propone di deliberare nella riunione odierna, la sua struttu-
ra e convenienza, i destinatari dello stesso e le ragioni per cui si ritie-
ne che non spetti il diritto di opzione degli azionisti ovvero sia neces-
sario escludere il diritto di opzione degli azionist, nonché i criteri
proposti per la determinazione del prezzo di emissione delle nuove as
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zioni ordinarie, —-------oooo-. e e
Il Presidente ricorda che ai sensi dell’art, 2441, comma sesto, ultimo
periodo, del Codice Civile, in caso di aumento di capitale con esclu-
sione del diritto di opzione, il prezzo di emissione delle nuove azioni
o delerminato “in base al valore ] patrimanio netto, tenendo conto per e a-
zioni quotate fir mercati regolamentati, anche dell andamento delle quotazio-
ni nell’ nltimo semestre”, - oo o e
Il Presidente, in particolare, comunica che il prezzo di emissione del-
le nuove azioni da emettere nell’ambito della prima tranche dell’ Au-
mento di Capitale e proposto pari ad euro 1,43 {un curo virgola qua-
rantatré), di cui Euro 0,0352 a titolo di capitale sociale e la restante
parte di euro 1,3948 a titolo di sovrapprezzo, per ciascuna nuova a-
zione soltoscritta, secondo quanto previsto nell’ Accordo Quadro, fat-
lo presente che lale prezzo risulta superiore alla media delle quota-
zioni dell'ultimo semestre (che é di Euro 1,28 uno virgola ventotto
per azione) ed alla [razione di patrimonio netto per azione risultante
cost come desumibile dall’'ultimo bilancio d esercizio approvato, pari
a Euro 0,44 (zero virgola quarantaqualteo) per azione, ------—--—-—-
Il Presidente, inoltre, comunica che il prezzo di emissione delle ulte-
riori nuove azioni da emettere nell’ambito della seconda tranche
dell’Aumento di Capitale & proposto ad un valore unitario puntuale
per azione pari alla media dei prezzi degli ultimi sei mesi (precedenti
Pemissione) presso il mercato di negoziazione Euronext Growth Mi-
lan, sistema multilaterale organizzato e gestito da Borsa ltaliana
S.p.AL (con allocazione di Euro 00,0352 a titolo di capitale sociale e la
restante parte a litolo di sovrapprezzo), secondo quanto previsto
nell’Accordo Quadro, nel presupposto che tale valore risulti superio-
re, come e attualmente, alla frazione di patrimonio netto per azione
cost come desumibile dall’ultimo bilancio d’escrcizio approvato e da-
to atto che il prezzo unitario minimo sara comunque quello che risul-
tera essere la frazione del patrimonio netto per azione desumibile
dall’ultimo bilancio d'esercizio approvalo al momento dell'emissione
ai sensi dell’arl. 2441, comma sesto, ultimo periodo, del Codice Civile.
Alla luce di quanto sopra esposto, il Presidente comunica che I'acqui-
sizione delle partecipazioni di ZCA Digilal S.¢.]. risulla nel pieno inte-
resse della Societa, prendendo atto che (i) per le azioni che devono es-
serc liberate mediante conferimenti in natura il diritto di aprione
non spetta come previsto dall’arl. 2441, quarlo comma, codice civile
e, inoltre, (ii) per le azioni che devono essere riservate ai Soci di JCA
Digital S.r.l. giustificando 'esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’art. 2441, quinto comma, codice civile, —--- - e
Il Presidente sottopone quindi all’attenzione degli intervenuti la Rela-
zione lllustrativa, gia anticipala in bozza ai Signori consiglieri e sin-
daci nella precedente riunione dello scorso 21 gennaio 2025, approva-
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ta nella riunione consigliare del giorno 30 gennaio 2025 ed allegata
al presente verbale come in fine specificato perché ne formi parte in-
tegrante e sostanziale (dato atto che detto documento viene reso di-
sponibile ¢ messo a disposizione di tutti gli intervenuti),  ----—- . __
Di seguito il Presidente da atto dell’avvenuta trasmissione, in data di
ieri, della aggiornata Relazione Illustrativa, nel testo presentato
dell'odierno Consiglio di Amministrazione, al Collegio Sindacale ai
fini della predisposizione della relazione prevista dall’art. 2441, com-
ma 6, del Codice Civile, nonché ai fini informativi alla societa di revi-
sione legale e propone, infine, al Consiglio di Amministrazione di
prendere atto della Relazione llustrativa come approvata, --—-—- -
A questo punto, il Presidente invita i consiglieri presenti compreso sé
stesso a rendere la dichiarazione di interesse di cui all'art, 2391 codi-
ce civile e, in risposla all'invito, il Presidenle esso stesso evidenzia di
essere socio di ZCA Digital 5.r.l. detenendo una partecipazione aven-
te valore nominale di Euro 1.592 (millecinquecentonovantadue) pari
all'1,59% (uno virgola cinquantanove per centa) circa dell’intera capi-
tale della societh medesima,  ~--—----—— - e
Nessuna dichiarazione viene rilasciata dagli altri consiglieri, - -~
Il Presidente, quindi, invita me Notaio a dare lettura della proposta
di deliberazione sul punto all'ordine del giorno in lrattazione, infra
trascritta che quindi io Nolaio mi accingo a leggere: ————— ...
"It Consiglio di Amministeazione di EXECUS 8.PA,  ~-—coemeoo___
- wdita la presentazione della delibera;  ~=--—--- o omaee
- esaminata e trattata ln Relazione illustrativa predisposta dal Caonsiglio di
Amministrazione ai sensi dell'nrt. 2441, comma sesto, del Codice © ivile, ¢
messa a disposizione degli Ammitistratori ¢ Sindaci; ——-———— <o __
- condivise le motivazioni e le ragioni sottostunli Uoperazione; - -~
S ===~ delibera  -----em e "
____________________ DEEIE | (S R T S R
di approvare Vesecizione dell’Accordo Quadro del 31 gennaio 2025 quente
ad ogeetto Vacquisizione della partecipazione di magyioranza pari al 51%
del capitale di ZCA Diigital S.rd. secondo le niodaliti esposte in narration;
e e e 5 - 2} e i L S S T i - A e
di prendere atto - arlicolo per articolo ¢ nella sua infegritd - el testo delln
Relazione litustrativa redatia af sensi dell'art. 2441, comma sesto, del Codi-
ce Civile ed, in particolare, le motivazioni alla base dell Awmento di Capitale
che st propone di deliberare, la sun siruttura e convenienza, i destinatari def-
lo stesse ¢ le ragiond per cud si vitiene non spettare ovvero necessario esclude-
e it divitte di opziowe ai.rf‘-.;'f." azionists, nonché di approvare § criteri di deter-
minazione del prezzo di entissione delle nuove azioni foi indicati ed if prezzo
nnitaria conte allocato fra quota capitale ¢ sopraprezzo.”. - —c——o .

I Présicente sigrarin. ool soussse e S —
A questo punto il Presidente dichiara aperta la trattazione e chiedd s’ 5
’ W
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visono richieste di interventi. —---—- --
Messuno chiedendo la parola, il Presidente: —--- B e e
- dichiara chiusa la discussione: --—--—— - e T —

- da atto che le presenze risultano invariate rispetto a quanto comuni-
cato in precedenza; -----msmmmeeeaoo oL
- invita i consiglieri a volare per alzata di mano e/o a voce la propao-
sta di deliberazione sull'argomento in discussione di cui & stata data
lettura ¢ sopra riprodotta. -~ -~ cooooe o e
Il Presidente apre quindi la votazione (ore 15,27 quindici e ventiselle
minuti} e chiede chi sia favorevole, chi sia contrario ovvero chi si a-
L R —— e e e i
5i procede dunque alla volazione ed al termine della stessa il Presi-
dente da atto del seguente risultator -~ o e
favorevoli: tutti i presenti; ---——- P
contrari: nessuno; --—-—------——---- S e e e ErE e
astenuti: nessuno; -------- PP e L
non votant: nessung.  ---—-—--oo oo e

I Presidente dichiara chiusa la votazione e proclama, quindi, che la
proposta di deliberazione, cosi come esposta, viene approvata alle
ore 15,27 quindici e ventisette minut con manifestazione del voto pa-

lese espresso per alzata di mano efo a voce, —------ooooo .
e

Il Presidente comunica quindi che la Relazione illustrativa approvata
¢ stala trasmessa al Collegio Sindacale, nonché ai fini informativi alla
societd di revisione legale, dando contestualmente atto che la bozza
della relazione - nel testo sottoposto all'approvazione del Consiglio
di Amministrazione di ieri - & stata precedentemente trasmessa al
Collegio Sindacale medesimo ai fini della predisposizione della pro-
pria relazione di cui all'art, 2441, comma 6, codice civile, facendo pre-
sente, per quanto possa occorrere, che il Collegio Sindacale e la so-
cieta di revisione legale hanno rinunciato al termine di legge per la
comunicazione della Relazione del Consiglio di Amministrazione, ri-
nuncia che, per quanto occorrer possa, viene qui confermata dal Col-
legio Sindacale, -------- T e R
Il Presidente cede quindi la parola al Collegio Sindacale, il quale, per
mezzo del membro effettivo Paolo Sterchele, a nome dell'intero Colle-
gio, preso atto della approvazione della Relazione Hlustrativa e dei
criteri di determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni
ivi indicati, illustra, seduta stante, le conclusioni con parere positivo
con riguardo a: (i) la proposta di Aumenta di Capitale suddiviso in
due tranche senza che spetti ¢ con esclusione del diritto di opzione e
(i) la congruita del prezzo di emissione delle azioni rinvenienti dalla
prima lranche dell' Aumento di Capitale, nonché la congruita dei cri-
teri di determinazione del prezzo di emissione delle azioni rinvenien-
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ti dalla seconda tranche dell' Aumento di Capitale ¢ presenta conte-
stualmente la relazione del Collegio Sindacale, predisposta ai sensi e
per gli effetli dell'art. 2441, comma 6, codice civile, relazione che vip-

ne allegata al presente verbale come in fine specificato, -----eo—n.__
LE Lk

A questo punto il Presidente comunica che Ualtro am ministratore sig.
Graziano Alberto si & collegato in teleconferenza alla riunione consi-
gliare, per cui ¢ presente ora l'intero Consiglio di Amministrazione. -
Il Presidente passa a questo punto alla trattazione congiunta dei pun-
ti tre ¢ quattro dell'ordine del giorno della presente riunione consilia-

re in ragione della loro connessione recanti: 3) Proposta di anmentare il
capitale sociale, @ pagamento, in vie scindibile ¢ ad efficacia progressiva, sen-
za che spetti e con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell articolo 2441
codice civile, riservato ai signori Antonio Saveini, Eleonora Uccellini, Ma-
riagrazit Abruzzese, Andrea Rosini, Angelo Cioffi, Massinto Rossi, Letizia
Mansutti, Giovanna Pachi, Lovenzo Lowartire, Rocco Angelo Giannelta,
Roberto Leids, Sitvia Menint ¢ le societd Safe Active Consulting S.r.l., Hi-
ghiWall 5.A., Fiditalia S.r.l, Euwrofiducinria S, Capital Sevoices S.ord. ¢
Lupa S.r.l, per un controvalore, inclusivo di sovrapprezze, di complessivi
massimi Furo 2.295.000 suddiviso in due tranche (1 Aumento i Capita-
le): i) wa prima tranche, inscindibile, del controvalore massimi Ewro
6U0.000 (seicentomila) inclusioi di sovrapprezzo medianle emissione di n,
419.580 hgnr?frma‘nmu"r'cmmu:T'ﬁun'!'r?rr'!rrgru’mamr!mma_l nuoe azioni prdi-
narte, al prezzo di sottoscrizione di Euro 1.43 (uno virgola quarantatrd) per
nzione, inclusivo di sevrapprezzo, da sottoscriversi entro il 31 marzo 2025 ¢
liherarsi mediante unico e wnitario conferimente in nalura o partecipaziond
in ZCA Digital S.vd. pari complessivaniente ol 531% di capitale della stessq
(la “Prima Tranche dell’ Awmento di Capitale”); i) una seconda trawche,
scindibile, del controvalore di massimi Evro 1.695.000 (unmilioneseiventa-
novantacinguemila) inclusivi di sovrapprezzo, mediqnte emissione di nuove
azioni ardinarie ad wn prezzo per azione pari alla wedia dei prezzi degli ulti-
i sei mesi, da sottoscriversi entro il 30 settembre 2026 ¢ liberarsi in denarp
mediante compensazione del credito vantato dai Soci di ZCA Digital Sri.
nei confrouti della Socield wmaturato per effetto del verificarsi delle condizio-
ni dedotte welle previsione dell‘uggiustamento prezzo della partecipazione in
ZCA Digital S.r.l. in relazione all’ EBITDA af 31 dicembre 2025 di ZCA Di-
gital S.r.l. (la “Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale”) ai sensi dell’ Ac-
cordo Quadra, 4) Proposta di conseguentt modiftche dell'arl. 6 dello Statuto
Sociale. Deliberazioni inerenti o CORSEQUEREL", ——omme -

[l Presidente propone quindi di esercitare ulteriormente la delega
conferita al Consiglio di Amministrazione ai sensi dell’art. 2443 del
Codice Civile e di deliberare I' Aumento dj Capitale secondo quanto
contenuto nella Relazione lustrativa a servizio dell’acquisizione del™ e v
la societa ZCA Digital Sl ---ooom oo e R '
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Il Presidente, a questo punto, sulla base di quanto esposto, in rappre-
sentanza del Consiglio di Amministrazione, propone, a valere sulla
delega ricevuta ai sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile dall"as-
semblea straordinaria dei soci del 14 dicembre 2023, tenuto conlo del
sopra descritto deliberato utilizzo a valere su detta delegra, di aumen-
tare ulleriormente il capitale sociale a pagamento per un importo
complessivo massimo pari ad Furo 2.295.000 comprensivo di sopra-
prezzo, da eseguirsi in due tranche, di cui la prima di massimo Euro
600.000 inclusivi di sovrapprezzo mediante emissione di n. 419.580

nuove azioni ordinaric da soltoscriversi al prezzo unitario di curo
LA3 (di cui Euro 0,0352 a titolo di capitale sociale ¢ la reslante parte
di eure 1,3948 a titolo dj sovrapprezzo) senza che spetti il diritto di
opzione, riconoscendosi l'esistenza del relativo interesse sociale, in
quanto da liberare mediante unico ¢ unitario conferimento in natura
di partecipazioni in ZCA Digital 5.r.1, pari complessivamente al 51%
di capitale della stessa entra il 31 marzo 2025 {la "Prima Tranche
dell’Aumento di Capitale”) e la seconda opzionale per massimo Furo
1.695.000,00 inclusivi di sovrapprezzo, con emissione di ulterior nui-
ve azioni ordinarie ad un prezzo unitario pari alla media dei prezzi
degli ultimi sei mesi {precedenti I'emissione), con esclusione del dirit-
to di opzione, riconoscendosi l'esistenza del relativo interesse sociale,
da sottoscriversi entro il 30 settembre 2026 (la "Seconda Tranche
dell’ Aumento di Capitale”), =--——como . e
Il Presidente precisa che le nuove azioni emesse nel conlesto dell’Au-
mento di Capitale, tanto della Prima Tranche dell’ Aumento di Capi-
tale quanto della oprionale Seconda Tranche dell’ Aumento di C apita-
le, saranno nuove arioni ordinarie, senza indirazione del valore no-
minale, aventi godimento regolare con le medesime caralteristiche
delle azioni in circolazione alla data della loro emissione, demateria-
lizzate e si prevede che saranno ammesse alle negoziazioni sul merca-
to Euronext Growth Milan ("EGM") organizzato ¢ gestito da Borsa [ta-
liana S.p.A. al pari delle altre azioni ordinarie della Societa, in base al-
la normativa di legge e regolamentare applicabile (e quindi senza ul-
teriore documento di ammissione ai sensi dell'art, 27 del Regolamen-
to Emittenti EGM trattandosi di azioni delle stessa categoria di quelle
in‘circolazione). —=wes-csssmamcneecsusoasioig il
II Presidente prosegue illustrando che I'Aumento di Capitale in trat-
tazione avverra quindi senza che spetti e con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell’articolo 2441, commi 4 ¢ 5, del Codice Civile, ri-
conoscendosi l'esistenza del relativo interesse sociale, in quanto me-
diante la suddetta operazione, Execus consolider e integrera la pro-
pria offerta commerciale, ampliando cosi i confini del proprio busi- )
itess in modo significativo e perseguendo al contempo benefict di eco- 3 b
nomiadiscala, - e e “s < i RN
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Con riferimento all’Aumento di Capitale, il Presidente espone che -
secondo motivata valutazione del Consiglio di amministrazione co-
me rispondente all'interesse sociale - (i) la partecipazione sociale nel-
la ZCA Digital S.r.l. oggetto del previsto conferimento in natura del la
Prima Tranche dell’Aumento di Capitale rientra nell’area dei beni in
natura di cui e possibile escludere il diritto di opzione ¢ (ii) i soggetti
cui ¢ riservata la Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale rientra-
no nel perimetro dei partner stralegici per cui & possibile escludere il
diritto di opzione, nell’ambito della delega conferila al Consiglio dal-
'assemblea straordinaria del 14 dicembre 2024 con la previsione sta-
tutaria, la quale prevede che "nel caso di esclusione o limitazione del dirit-
to di epzione la deliberazione potri dipendere dalle opportunitia - motivata
dall’organo amministrativo come rispondente all futeresse della Secietd — di
acquisire conferimenti di beni diversi dal denaro, ovvero di deliberare aunten-
tiin denaro riservati in sotloscrizione a pariner strategict o selezionati fnove-
stitori gualificati per if reperimento di visorse wtili allo stiluppo e alla cresci-
ta dlella socteta™, —--————- B m——
Pertanto, suddetto Aumento di Capitale viene offerto, destinato e ri-
servato in sottoscrizione ai sensi dell’art. 2441 del Codice Civile agli.
attuali Soci di ZCA Digital Sorl, —-—-—— o _______ e
In particolare, la Prima Tranche dell' Aumento di Capitale & riservata
ai sensi del quarto comma primo periodo dell’art, 2441 Codice Civile
ai destinatari come segppue; - oo L. e -
(i  per n. 8.082 nuove azioni al sig. Lomartire Lorenzo, nato a Leces
il giorno 31 marzo 1971, residente in Montevarchi (AR), Via Leonca-
vallo n. 15, codice fiscale LMRE LNZ 71031 ES0aL =-ccocioiin .
(i) per n. 26.399 nuove azioni al sigr. Rosini Andrea, nato ad Anco-
na il giorno 10 giugno 1968, residente in Mariano Comense {CO), Via
Alessandro Volla n. 6, codice fiscale RSN NDR 68H10 A271 H; -—-
(i) per n. 26.399 nuove azioni alla sig.ra Abruzzese Mariagrazia, na-
ta a Callagirone (CT) il giorno 16 ottobre 1968, residente in Ancona,
Via Marcello Marini n. 2/A, codice fiscale BRZ MGR 68R56 B428K;
{iv) per n. 104.424 nuove azioni a Safe Active Consulting S.r.l., con
unice socio, con sede in Milano, Viale Premuda n. 46, con il ca pilale
sociale di Euro 1.000 {mille) interamente versato, codice fiscale e nu-
mero di iscrizione nel Registro delle Imprese Milano Monza Brianza
Lodi 13125440969, R.E.A. MI-2703977; - oo _____________
(v} pern. 41268 nuove azioni a HighWall SA, con sede in Lugano
(Svizzera), Piazzetta San Carlo n. 2, numero d'iscrizione prosso I'Ufi-
cio del registro di commercio del Cantone Ticino CHE-433.817.725,
codice fiscale italiano 95096040126; - - -~ - _____ ———
(vi) pern. Y191 nuove azioni al sig. Rossi Massimo, nato a Milano il

giorno 23 ottobre 1964, residente in Milano, Via Monte Ortigara n. 6,
codice fiscale RSS MSM 64123 F20502; —mmmmmoas A
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(vii) per n. 8.326 nuove azioni al sig. Mansutti Letizia, nata a Milano
il giorno 28 maggio 1963, residente in Milano, Via Amedei n. 6, codi-
ce fiscale MNS LT7 63E68 F205M: e — -
(viii) per n. 20.847 nuove azioni a Fiditalia S.rl., con sede in Milano,
Via Giuseppe Revere n. 16, con il capitale sociale di Euro 68.967 (ses-
5emlnttnmi]m‘nm*vcunLn.-ammniﬂ.wtto} interamente versato, codice fi-
scale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Milano
Monza Brianza Lodi 11271660158, R.E.A. MI1-1452016; --------coa-.
{ix) per n. 8.326 nuove azioni alla sig.ra Pachi Giovanna, nata a Ca-
tanzaro il giorno 28 novembre 1975, residente in Sesto San Giovanni
(M), Via Vito la Fratta n. 74, codice fiscale PCH GNN 75568 C352];
(x) pern. 16.717 nuove azioni a C apital Services Srl, con sede in
Battipaglia (SA), Via Bosco Il Sne, con il capitale sociale di Euro
10.000 (diccimila) interamente versato, codice fiscale e numero di i-
scrizione nel Registro delle Imprese di Salerno 0614810657, REA,
SA-497452; . B R o
(xi) pern. 5.022 nuove azioni alla sig.ra Menini Silvia, nata a Verona
il giorno 27 novembre 1981, residente in Verona, Via Vicolo Colombi-
ne n. 2, codice fiscale MNN SLV 81567 L781D; e
(xii) pern. 7.526 nuove azioni al sig. Giannetta Rocco Angelo, nato a
Balingen (Germania) il giorno 2 agosto 1976, residente in Cadempino
(CH), Via Alle Scuole n. 6, codice fiscale GNN RCN 76M02 Z112E;
(xiii) per n. 6.700 nuove azioni al sig. Leidi Roberto, nato a Milano il
glorno 17 settembre 1972, residente in Arese, Via Tazio Nuvolari n.
16/73, codice fiscale LDE RRT 72P17 F205T;, . -
(xiv) per n. 20913 nuove azioni al sig. Cioffi Angelo, nato a Roma il
giorno 12 marzo 1952, residente in Collonge Bellerive (CHE) Chemin
De La Gabiule 4A (Svizzera), codice fiscale CFF MNGL 52C12 H501F; -
{xv}) pern. 8.326 nuove azioni a Eurofiduciaria 5.rl, con sede in Mi-
lano, Viale Premuda n. 46, con il capitale sociale di Euro 24.000 {venti-
quattromila) interamente versa to, codice fiscale e numero di iscrizio-
ne nel Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi
10655480159, R.E.A. MI-1397111; - ____ e “mmm e
{(xvi) per61.255 nuove azioni al sig. Savoini Antonio, nato a Novara il
glormno 22 marzo 1970, residente in Novara, Via lamon; n. 3, codice fi-
scale SYN NTN 70022 FOR: = nssussusssiaaadiioass
{xvii) per 35.663 nuove azioni alla sig.ra Uccellini Eleonora, nata
a 5an Secondo Parmense (PR), il giomo 3 marzo 1970, residente in
MNovara, Via lamoni n. 3, codice fiscale CCL LNR 70C43 11530 - -
(xwiii) per n. 4,196 nuove azioni a Lupa S.r.l. con unico s0cio, con
sede in Roma, Via Luigi Luciani n. 1, con il capitale sociale di Furo
10.000 (diccimila), codice fiscale ¢ numero d; iscrizione nel Registro
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delle Imprese di Roma 17126001001, R.E.A, RM-1697487; - ____

ed ¢ da liberarsi - la Prima Tranche dell’ Aumento di Capitale - me-
diante (‘(mft‘l‘lr‘n_&'ntﬂ in natura ai sensi dell'art, 2443, quarto comma,
codice civile nella Societd, da parte dei suddetti destinatari di una
parte della loro partecipazione per un importo complessivo di nomi-
nali Euro 42,150,909 (quarantaduemilacentocinquanta virgola novanta-
nove) pari al 51% (cinquantuno per cento) del capitale nella societa
ZCA Digital Sl (ciascuno per la quota proporzionale di propria
compelenza e pertinenza), - -ooooo o e e
La Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale di massimi complessi-
vi di Furo 1.695.000 ¢ da eseguirsi mediante emissione di_ulteriori
nuove azioni, con esclusione del diritto di apzione ai sensi del quinto
comma dell’arl. 2441 Codice C ivile, riconoscendosi l'esistenza del re-
lativo interesse sociale, riservate ai medesimi Soci della societa ZCA
Digital 5.r.l. ed & da liberarsi mediante compensazione del credito
vantato dai medesimi Soci nei confronti di Execus S5.p.A. maturato

per effetto dell'eventuale verificarsi delle condizioni dedotie nella
previsione dell’Aggiustamento prezzo della parlecipazione in ZCA
Digital S.r.1. in relazione all’'EBITDA al 31 dicembre 2025 di ZCA Di-
gital Sr.l. ai sensi dell’ Accordo Quadro, secondo le valutazioni e e
stime della societa di revisione incaricata della revisione del bilancio
consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2025; i] tutto meglio illustrato
nella Relazione del Consiglio di Amministrazione sopra citata, con
particolare riferimento alle soglic di EBITDA che danno luogo all’ag-
giustamento prezzo, - Mmoo el
[l Presidente prosegue illustrando, anche ai sensi dell’art. 2441, sesto
comma, del Codice Civile, (i) le predette ragioni del conferimento in
natura, i termini, le condizioni ed i criteri adottati per la determina-
zione del puntuale prezzo di emissione delle nuove azioni da asse-
gnare a titolo di corrispettiva del previsto conferimento in natura
nell’ambito della prima tranche, nonché (ii) le ragioni ¢ gli interessi
che giustilicano I'esclusione del diritto di opzione, i termini, le condi-
zioni ed | criteri adottati per la determinazione del prezzo di emissio-
ne delle nuove azioni nell'ambito della seconda tranche, dando atto
che, rispettivamente, il prezzo di emissione unitario puntuale propo-
sto ed i criteri individuali per la determinazione del prezzo di emis-
sione, sono coerenti con le condizioni ed i criteri previsti nella delega
conferita al Consiglio dall'Assemblena straordinaria del 14 dicembre
2023, o e

A tal riguardo il Presidente ricorda ai presenti in merito alla ricezio-
ne del parere di congruita del prezzo di emissione delle azioni predi-
sposto dal Collegio Sindacale ai sensi dellart. 2441, comma 6 del Co-

dice Civile, sia rispetlo al valore di patrimonio netlo contabile per a-= = 7. Lo

zione, sia rispetto ai valori di negoziazione, con riguardo alla Prima e |

T4
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alla Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale, -~ et

Con riferimento poi alla Prima Tranche dell’ Aumento di Capitale, il
Presidente comunica che ci si avvarra della procedura di stima di cui
all'art. 2343 ter, secondo comma lett. b), Codice Civile, come richiama-
to dall'arl. 2443, gquarto comma, codice civile, nel rispeltivo testo risul-
tante a seguito del d.lgs. 29 novembre 2010, n. 224, ed a tal fine i soci
conferenti hanno incaricato il Dott. Cesare Ciceolini, nato a M ilanag, il
21 novembre 1968, con Studio in Roma, Via dei Condotti, 21, codice
fiscale CCC CSR 68521 F205Z, iscritto all'Ordine dei Dattori Commer-
cialisti e degli Esperti Contabili di Roma - sezione A al n. AADD96O4,
nonche al Registro dei Revisori Legali tenuto presso il Ministero del-
la Giustizia con iscrizione n, 129402 - Decreto Ministeriale del 25 giu-
gno 2003 pubblicato in Gazzetta Ulficiale n., 52 del 4 luglio 2003, qua-
le esperto indipendente, tra l'altro, rispetto a chi effettua il conferi-
mento (Antonio Savoini, Eleonora Uccellini, Mariagrazia Abruzzese,
Andrea Rosini, Angelo Cioffi, Massimo Rossi, Letizia Mansulti, Gio-
vanna Pachi, Lorenzo Lomarlire, Rocco Angelo Giannetta, Roberto
Leidi, Silvia Menini e le societh Safe Active Consulting S.r.l, Hi-
ghWall 5A., Fiditalia 5., Furofiduciaria sel, Capital Services
S.r.l, Lupa S.r.l. ), alla Societa (Execus 5.p.a.) ed ai soci che esercitano
individualmente o congiuntamente il controllo sui soggetti conferen-
ti 0 sulla societa medesima, e dotato di adeguata e comprovata pro-

fessionalita, ai tini della determinazione del valore della partecipazio-
ne sociale oggetto di conferimento, -~ ccoooeooo - -
La Valutazione redatta dall’esperto indipendente Dott. Cesare Cicco-
lini, contenente la descrizione della complessiva partecipazione socia-
le e la sua valutazione, risulta dalla Valutazione di stima in data 27
gennaio 2025 qui allegata come infra specificato, che prevede come
data di riferimento per la valutazione il 30 novembre 2024, - - --——_
Ne deriva che la Valutazione stessa é utilizzabile per operazione di

conferimento solo qualora esso avvenga entro il termine di sei mesi
dalla data di riferimento della Valutazione come stabilisce 'art. 2440,
quarto comma, codicecivile, —-ceooe o ___

Il Presidente, pertanto riferisce che, avvalendosi della procedura di
stima di cui al gia citato art. 2343 ter, secondo comma, Codice Civile,
come richiamato dall'art. 2443, quarto comma, codice civile, non ¢ ri-
chiesta la Relazione giurata di stima di un esperta di cui all’art. 2343,
primo comma, Codice Civile, -——-----————___ e mm e e

Il Presidente fa presente, in particolare, che I'esperto indipendente ha
individuato una forbice di valori derivante dall’applicazione dei me-
todi proposti dalla migliore dottrina e utilizzali dalla piti accreditata
pratica professionale ed esposto un valore complessivo della parteci-
pazione pari al 100% del capilale sociale della ZCA Digital S.r.l, qua- X
le media aritmetica dei valori minimi in applicazione dei suddelti me- PP
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todi pari ad Eure 1.688.000, pertanto il valore della partecipazione
del 51% del capitale sociale della ZCA D¥igital ad essa attribuito ai fi-
ni della proposta Prima Tranche dell’ Aumento di Capitale, & indicato
in un importo di Euro 861.000. st RS pROREER

[noltre, I'esperto indipendente ha chiarito che al verificarsi dei pre-
supposti relalivi all'aggiustamento prezzo previsti nell’ Accordo Qua-
dro, il valore delle partecipazioni delle societa ZCA Dj gital 5.l pun
essere collocato nella fascia alta dei valori che scaturiscono dalle valu-
tazioni effettuate (pari a complessivi Euro 5.217.000, corrispondenti a
Euro 2.661.000 per la quota del 51%).  ~—--ccooemmeee

[l medesimo Presidente fa presente poi che il valore attribuito dal
Consiglio di Amministrazione, d'accordo con i conferenti Antonio Sa-
voini, Eleonora Uccellini, Mariagrazia Abruzzese, Andrea Rosini, An-
gelo Cioffi, Massimo Rossi, Letizia Mansutt, Giovanna PPachi, Loren-
zo Lomartire, Rocco Angelo Giannetta, Roberto Leidi, Silvia Meninj e
le societa Safe Active Consulting S.r.l, HighWall S.A., Fiditalia 3L,
Eurofiduciaria S.r.l, Capital Services S.r.1, Lu pa 5.rl, alla complessi-

va parlecipazione di nominali Euro 42,150,499 pari al 51% del capitale
della societa ZCA Digital S.r.l. risulta di Eure 600,000 (cifra arroton-
data all’'unita di euro), dato atto che il valore delle singole conferende
partecipazioni di totali nominali Euro 42.150,99 pari al 51% del capi-
tale della societa ZCA Digital S.el, ai fini della determinazione
dell'aumento di capitale sociale qui in discorso, risulta determinato
in via proporzionale e percentuale rispetto al suddetto valore com-
plessivo, ———--coo___ S el R
Il Presidente dichiara e altesta di conseguenza che, poiché nella Valu-
tazione dell'esperto indipendente sopra citata effettuata dal Dott. Co-
sare Ciccolin viene indicato che il valore attribuibile alla complessi-

va partecipazione di nominali Euro 42.150,99 pari al 51% del ca pitale
di ZCA Digital S.r.l., determinato in modo conforme ai principi e cri-
teri gpeneralmente riconosciuti per la valutazione di tale tipologia di
beni, alla data di riferimento del 30 novembre 2024 & pari almeno a
complessivi Euro 861,000, ovvero ad Furo 2.661.000 al verificarsi dei
presupposti relativi all'aggiustamento prezzo previsti nell’ Accordo
Quadro, e ciascuno di tali valori pud essere suddiviso fra i soci confe-
rendi in misura proporzionale alle quote di partecipazione al capitale
di titolaritd di ciascun socio oggetto del conferimento stesso, risulta
che la predetta indicazione del valore attribuito dalle patti, ai fini del-
la determinazione dell'aumento di capitale sociale, al bene da conferi-
re non eccede (essendo pari o inferiore) il valore determinato dall'e-

sperto indipendenle e quindi che il valore del bene da conferire ¢ al-
meno pari (cioe ¢ uguale o superiore} a quello ad esso attribuito ai fi-
ni della determinazione del controvalore — prezzo di emissione delle ' T

azioni da emettersi a favore dei conferenti Antonio Savoini, Eleonora
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Uccellini, Mariagrazia Abruzzese, Andrea Rosini, Angelo Cioffi, Mas-
simo Rossi, Letizia Mansutti, Giovanna Pachi, Lorenzo Lomartire,
Roceo Angelo Giannetta, Roberto Leidi, Silvia Menini e le sociela Sa-
fe Active Consulting S.r.1, HighWall 5.A., Fiditalia S.r.1, Eurefiducia-
ria S.r.l., Capital Services S.r.l., Lupa S.rl., di compendio dell' Aumen-
to di Capitale, comprendente anche il valore delle azioni da assegna-
re a titolo di Aggiustamento Prezzo, al verificarsi dei relativi presup-
posti, cost da attestare altresi le condizioni sostanziali alla base delle
modalitd esecutive di sottoserizione e liberazione della Seconda Tran-
che dell’Aumento di Capitale. ~------—---ooeo
Al fine della dimostrazione dei requisiti di indipendenza e di adegua-
ta e comprovata professionalita  dell'esperto, previsti  dall'art.
2343-ter, comma 2, lettera b), codice civile, anche agli effetti dell'arl.
2343-ter, comma 3, codice civile, il Presidente dichiara che non sussi-
stono rapporti tra il dott. Cesare Ciccolini, la societd Execus S.p.A. ed
i soggetti conferenti.  ——-----omeeoe
Ai sensi dell'art. 2343 ter, comma terzo, codice civile, il Presidente
precisa che la documentazione comprovante gli elementi previsti dal-
la norma medesima & costituita dalla Relazione illustrativa dell'arga-
no amministrativo, dalla Valutazione dell'esperto indipendente e dal
Parere di congruita, come infra allegati, dato atto che i conferenti Lo-
martire Lorenzo, Rosini Andrea, Abruzzese Mariagrazia, Safe Active
Consulting 5.r.l, HighWall SA, Rossi Massino, Mansutti Letizia, Fidi-
talia 5.r.L, Pachi Giovanna, Capital Services 5.r.l., Menini Silvia, Gian-
netta Roceo Angelo, Leidi Roberto, Cioffi Angelo, Eurofiduciaria
S.rl., Savoini Antonio, Uccellini Eleonora, Lu pa S.r.l, ai sensi del me-
desima art, 2343 fer, comma terzo, codice civile, hanno presentato la
documentazione dalla quale risulla la sussistenza delle condizioni re-
lative alla adeguata professionalita ¢ alla indipendenza del Dott. Ce-
sare Ciccolini, che si allega al presente verbale come infra specificato,

Il Presidente precisa che, in relazione all'adottato sistema di valuta-
zione dei conferimenti in natura previsto dall'art. 2343 fer, secondo
comma, letl, b), codice civile, ¢ necessario esplelare, ai sensi dell’art,
2440, quinlo comma, codice civile, la verifica di cui all'art. 2343 qua-
fer, primo comma, codice civile, ed approvare contestualmente alla
delibera di Aumento del Capitale sociale qui in discussione, una 'pri-
ma’ dichiarazione di conferma parziale (in quanto priva della verilica
dei fatti successivi al conferimento) ai sensi dell'art. 2343 quater, terzo
comma, codice civile, dichiarazione di conferma che qui si allega co-
me {nfra specificato. --—-- " e e
Infine, il Presidente rammenta, sempre in relazione all'adozione di

un sistema di valutazione del conferimento in natura ed. alternative,
la tempistica di realizzazione dell'operazione in oggetto come gia e-
sposta in sintesi nella Relazione del Consiglio di Amministrazione, ri-
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cordando in particolare: - __ .
(i) come dall'iscrizione nel Registro delle Imprese della delibera di
Aumento di Capitale adottata dal Consiglio di Amministrazione, con
la “prima” dichiarazione di conferma degli amministratori, decorre-
ranno i 30 giorni entro i quali i soci che rappresentano alla data della
delibera di Aumento del Capitale, almeno il ventesimo del capitale
sociale, nell'ammontare precedente l'aumento medesimo, potranno
chicdere aj sensi dell’articolo 2443, quarto comma, del Codice C ivile,
che si proceda, su iniziativa degli amministratori, ad una nuova valu-
tazione ai sensi e per gli effetti dell'art. 2343 codice civile; ----co---

(ii) solo in mancanza, entro Vanzidetto termine di 30 giorni, della ri-
chiesta di nuova valutazione ai sensi dell‘articolo 2443, quarlo com-
ma, del Codice Civile, i conferimenti potranno avere efficacia (dato
atto che in ogni caso ciascun conferimento deve essere eseguito entro
sel mesi dalla data cui si riferisce la valutazione dell’'esperto ai sensi
degli artt. 2440, quarto comma, e 2343 fer, comma secondo, lettera by,
codice civile); ------ R — e -
(iii) entro 30 giorni dall'esecuzione del conferimento OVVErn, s¢ suc-
cessiva, dalla data di iscrizione nel Registro delle Imprese della ri-
spettiva delibera di Aumento di Capitale, gli amministratori dovran-
no, altresi, completare la verifica prevista dall’articolo 2343-guater,
comma primo, del Codice Civile; in tale periodo e azioni emesse sa-
ranne depositate presso la sede sociale e saranno inalienabili; -----

(iv) se gli amministratori, in tale ultimo term ine, non rileveranno fat-
ti nuovi rilevanti tali da modificare sensibilmente il valore del bene
conferito, in mancanza di domanda dei soci di una nuova valutaxio-
ne ai sensi ¢ per gli effetti di cui all'arlicolo 2343 codice civile, essi am-
ministratori dovranno depositare, entro il medesimo lermine, ['atte-
stazione di avvenuta sottoscrizione ai sensi dell’articolo 2444 del Co-
dice Civile unitamenle alla “seconda” dichiarazione di conferma ai
sensi dell’articolo 2343-guater, comma terza, lettera d), del Codice Ci-
vile, nella quale dovranno dichiarare che non sono intervenuli fatti ri-
levanti ai sensi dell’articolo 2343-quater, comma primo, del Codice Ci-
R - L e
Il Presidente, infine, puntualizza che la presente offerta di nuove a-
ZAON, = m e e e T
- non comporta linsorgere del diritto di recesso ai sensi dell‘art. 2437
codice civile in relazione alla proposta di modifica dello statuto socia-
le per I'Aumento di Capitale previsto; -----ooooooo__
- non rappresenta operazione con parti correlate ex art. 2391 bis codi-
ce civile, in quanto anche considerando il raggiungimento del massi-
mo dell’esborso per Execus per Faggiustamento prezzo, I'operazione,
com riferimento a Lomartire, resterebbe sotto la soglia dell'esiguita

prevista dall’articolo 9.1, della procedura con parli correlate adottata ©
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dalla Societd; -------- Ty — e e i Sz
- rientra in uno dei casi di esenzione della disciplina in tema di offer-
ta al pubblico di cui all'art. 1, comma 4, lettera b) del Regolamento
(UE) 2017/1129 del Parlamento Luropeo e del Consiglio, in considera-
zione del fatto che “I'offerta di titoli & rivolta a meno di 150 persone
fisiche o giuridiche per Stato membro, diverse dagli investitori quali-
ficati”, con conseguente esenzione dell’'obbligo di predisposizione
del prospetto informativo; —-————— -~ R e e

- non compaorta obbligo di promuovere un’offerta pubblica di acqui-
sto totalitaria ai sensi dell'art. 106, del d.lgs 24 febbraio 1998 n. 58
(T.UE} in quanto non determinera il superamento della soglia rile-
vante; ------- e Rt
- avverra senza la pubblicazione di un ulteriore Documento di Am-
missione in conformitd con quanto previsto dall'art. 27 del Regola-
mento Emittenti Euronext Growth Milan; ------ - ____
- avviene in base alla delega ex art. 2443, del Codice Civile conferita
dall’Assemblea dei soci al Consiglio di Amministrazione con delibe-
ta del 14 dicembre 2023, che rimarra valida e potra essere esercitata
per la parte residua ai termini e alle condizioni ivi previste,  ---—-——-
[l Presidente fa, inoltre, presente che all'esito del programmato au-
mento di capitale a pagamento senza che spetti ¢ con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441 codice civile, non saranno mo-
dificati né il numero di Azioni di Compendio sottoscrivibili per cia-
scun Warrant né i Prezzi di Esercizio relativi ai Warrant di cui ed aj
sensi del Regolamento dei "Warrant Execus S.p.A. 2023-2026" appro-
vato dall'assemblea straordinaria dei soci in data 14 giugno 2023, ---
A queslo punto, ai lini del proposto aumento di capitale, il Presiden-
te attesta (i) che la socicta non versa nelle situazioni di cui agli artico-
li 2446 e 2447 codice civile e (i) che il capilale sociale ad oggi solto-
scritto € interamente versato ai sensi dell'art, 2438 codice civile, —--- -
Terminata l'esposizione, il Presiden te invita i consiglieri presenti
compreso sé stesso a rendere la dichiarazione di interesse di cui al-
l'art. 2391 codice civile e, in risposta all'invito, il Presidente esso stes-
so evidenzia di essere socio di ZCA Digital 5.r.1. detenendo una parte-
cipazione avente valore nominale di Furo 1.592 {millecinquecentono-
vantadue), per la quale come detto non ¢ stato necessario attivare la
procedura con parti correlate. ------oooo oL ==
Nessuna dichiarazione viene rilasciata dagli altri consiglieri. ----
Prima di passare alle deliberazioni il Presidente ricorda che nel caso
di positiva deliberazione dell'operazione la societh sara chiamata alla
pubblicazione del relative Comunicato Stampa che in bozza viene di-
stribuito ai presenti, -----------—- e e Cemmmmo o
Il Presidente cede quindi la parola al Collegio Sindacale, il quale, per A = R
mezzo del membro effettivo Paolo Sterchele, a nome dell'intero del- :
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l'intero Collegio, ritenendo che la proposta sopra esposta dal Presj-
dente sia conforme alle disposizioni statutarie e di legge vigenti in
materia, ed ai principi di corretta amministrazione, nonché adeguata
all'assetto organizzativo, amministrativo e contabile della societa ai
sensi dell'art. 2403 codice civile, esprime parere favorevole alla mede-
sima, conferma la precedente attestazione del Presidente e il parere
di congruita del Collegio. ------ccoo———- S L L e
Il Presidente, quindi, invita me Notaio a dare lettura della proposta
di deliberazione sul punto all'ordine del giorno in trattazione, jnfra
trascritta che quindi io Notaio mi accingo a leggere: - --———— - =ty
i Consiglio di Amministrazione di EXECUS §.P.A,  ——-—-———oo.___
- udita ly presentazione defla delibera; <= == - - ______ --
- dato atto della delega ex art. 2443 codice civile, contferifa al Consiglio di
Amministrazione con delibera dell’ assemblea straordinaria dei soci in data
14 dicembre 2023 di cui al verbale in pari data, ¢ dell utilizzo su detta dele-
gn deliberato in data 4 luglio 2024; == -oooomoeoo . -~
- In esecnzione dell Accordo Quuadre concluso con Lomartive Lorenzo, Rosi-
ni Andrea, Abruzzese Martagrazia, Safe Active Consulting S.r.l., HighWall
SA, Rossi Massino, Mansutti Letizia, Fiditalia S.r.0, Pachi Giovanna, Capi-
fal Services Soed, Menini Silvia, Glanneta Rocco Angelo, Leidi Robertn,
Cioffi Angelo, Luwroftductaria S.rl., Savoini Antonio, Uccelling Lleonora,
Lipa S.rl, in dala 30 gennaio 2025 sopra illustrato, per Pacquisizione da
parte della Societi della partecipazione di nominali Ewro 42.150,99 {quaran-
taducmilacentocinguanta virgoln novantanove) part al 51% (cinguantuno
percento) del capitale socinle di ZCA Dhgital Sordy --=—mmmmm oo ———
- esaminala ¢ discussa la proposta di awmento del capitale saciale, da esegni-
re per la prima franche mediante conferimento i uatura senza che spetti il
diritto di apzione ¢ per la seconda tranche con esclusione del diritto di apzio-
ne sussistendo Uinteresse sociale; --------—- R L ELE e ——--
- esaminata la relazione ilustrativa del Consiglio di Amministrazione; .
- preso atto defla Valutazione redatta ai sensi degli articoli 2443 ¢ 2343-ter,
camtimi secondo, lethera B), del Codice Civile dal Dall. Cesare Ciceoling quale
csperto indipendente;  --—oeoaeooo e e T e

- preso athe del parere posilivo di congruita del prezzo di emissione delle a-
zioni espresso, ai sensi dell'art. 2441, sesto comma, del Codice Civile, dal
Collegio Sindacale,  --———-=-comeeee s e et
- pres atto del parere faporevole del Collegio Sindacale e dell attestazione
che il capitale sociale ad 0gqi sottoscritto & interantente versato; ------———-
- riconosciute I'interesse della Societd per Je ragiond illustrate; ------- mem
- sotto losservanza di butte le morme di legge ¢ regolamentari; -~
et delibern  --==- - s “--
avvalendost della delega ricevuta ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile
dall'assemblea siraordinarin del 14 dicembre 2023 ¢ della previsione dell art, fj_
b, commi setle ¢ seguenti, dello statuto sociale, --—--—- e // :
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—— e mEme e - 1} e -
di anmientare il capitale sociale a pagamento, in vie scindibile ¢ ad efficacin
progressiva, senza che spetti ¢ con esclusione del divitto di opzione ai sensi
dell'articolo 2441, quarto ¢ quinto comma, codice civile, riconoscendost [psi-
stenza del velative interesse sociale, in quanto da offrirsi, viseroato e desting-
to a Sigg. Antoiio Savoini, Eleonora Uccelling, Mariagrazia Abrizzese, An-
drea Rosini, Angelo Cioffi, Massimo Rossi, Letizia Mansutti, Giovanna Pa-
chi, Lovenzo Lomartive, Rocco Angelo Giannetta, Roberto Leidi, Sifoia Meni-
it e le societa Safe Active Consulting S.r.l, HighWall 5.A., Fiditalia S.r.1,
Eurafiductaria S.r.l, Capital Services S.r.l., Lupa S.r.l., per un controvalo-
re, inclusivo di soveapprezzo, pari a complessivi massimi Eura 2.295.000
(duemilioniduecentonovanticinquenila), suddiviso in due tranche come se-
e e T
i) I prima tranche del controvalore di massimo Euro 600.000 (seicentomila)
clusivi di sovrapprezzo, mediante emissione di numero 419,580 (quattro-
centodiciannovemilacinguecentottanta) nuove azioni erdinarie ¢ aventi lo
nmedesime caratteristiche di quelle in circolazione alla data di emissione, g0~
dimento regolare, di cui sara richivsta ['anonissione a quetazione presso il
mercato ston regolamentate Euronex Growth Milan nel rispetto delle appli-
cabili disposizioni di legge ¢ regolamentari, per un prezze puntuale di emis-
sione wiitario part ad Eure 1,43 (uno virgol quaraiikatee), comprensivo df
sovrapprezzo, di cul Loure 0,0352 (zero virgola zerotrecentocingnantadue} a
titolo di capitile sociale e la restante parte quale sopraprezzo, da sotioscriver-
st entro il 31 ntarzo 2025 e liberarsi medimte unico ¢ unitario conferimento
i natura defla complessiva partecipazione di wominali Ewro 42.150,99 (qun-
rantaduciilacentocinguanta virgola novantwnove) part al 51% (cinguaniu-
o percento) del capitale sociale nella societi ZCA Digital S.rl,, con sede in
Milano, Via Fnrico Besana n, 11, con il capitale sociale di Curo 82,649 (ot-
tantaduemilaseiventoquarantaneve) fnteramente versato, codice fiscale e nu-
ntere di iscrizione nel Registro delle Imprese di Milane Monza Brinnza Lodi
12999370963, R.E.A. MI-2097347, il tutto come analiticamente descritto
telie Vlitazione di stinma redatta dall‘esperto indipendente doti. Cesare Cic-
colint, ai sensi degli artl. 2443 ¢ 2343-ter, comma 2 et b, rodice civile,
dandosi atto che dalla Valutazione visulta Vattestazione che il valore delle
dette partecipazions sociali ¢ almeno pari al valore conre sopra attribuito ai fi-
nt detta deternninazione del capitale ¢ del sovrapprezzo (fa “Prima Tranche
dell’ Awmento di Capitale”); ---—-———-- e Rt I
fi) la seconda tranche apzionale, scindibile, del controvidore di massimi Enro
1.Gsa. 00 (wilioneseicentonvommlacinguemila) inclusion di sovrapprezzo,
mediante emissione di wlteriori nuove azioni ordinarie aventi le medesime
caratteristiche di quelle in circolazione alla data di entissione, godimento re-
golare, di cud sard vichicstn I'ammissione a quotazione presso il mercato non
regolantentato Envonex Growth Milan nel rispetto delle applicabili disposi-
zioni di legge ¢ regolamentari, per it prezze puntuale di emissione unitario

sl
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part alla swedia ded prezzi deghi wltin sei mesi ( precedenti emissione), df
ent Ero ,0352 (zero virgeln zerefrecentocinguantaduc) a Hkolo di capitale
sociale ¢ la restanle parte quale sopraprezzo ¢ dato atto che il prezeo unitari
minimo sard comungue guello che risulterd essere Ia frazione del patrimonio
nelto per azione deswmibile dall*ultimo bilancio d'esercizio approvato al mo-
mienfo dell'emissione ai sensi dellort. 2447, connma sesto, wltimo periodn,
del Codice Civile, da sottoscriversi entro il 30 setfembre 2026 ¢ liberarsi in
denaro mediante compensazione del credito vantato dai Soci della societi
ZCA Digilal Sl nei confronti della Societd maturato per effetto del verifi-
carsf delle condizioni dedotte nella previsione dell'aggiustamento prezzo del-
le conferite parfecipazioni in ZCA Digital S.r.1. in relazione all’ EBITDA af
31 dicembre 2025 di ZCA Digital S.rd. di eni all’ Accordo Quadro (la ~Se-
conda Tranche dell’ Aumento di Capitale”); - oo—mo oo <

RTRCR— TR T ey SR
con riferimento alla Prima Tranche dell’ Awmento di Capitale di condiziona-
re Uefficacia delle sottoscrizioni della presente delibera di aumento di capita-
le e ciascun relative conferimento, af sensi ¢ per gli effetti dell’art. 1353 codi-
ce civile, alla condizione sospensiva costituita dal seguente eoetitn; - - -—-—-
(1) mancato esercizio da parte dei soci di Execus S.p.A. del diritto loro rico-
nesciuto dall‘wrt, 2443, wltimo comma, codice civile, che cosi dispone: "Ear-
tro detto termine - f.e.: trenta giorni dall iscrizione nel registro delle imprese
delta deliberazione di aomento contenente anche le dichiqraziond previste el
le lettere ), b), o) ed e) di cni all'arl. 2343 qualer terzo comma - uno o pii
soci che rappresentano, ¢ che rappresentavano alla data della delibera di au-
mente del capitale, almieno il ventesimo del capitale sociale, nell’ mmmontare
precedente awmenio medesino, possono richiedere che si proceda, su inizia-
tiva degli anmidnistratori, ad una nnova valutazions ai sensi ¢ por gl effetli
di cui all'articolo 2343, In ymancanza di tale domanda, sl amministratori de-
positano per iscrizione nel registro delle ingprese wnitamente all attestazio-
ne di cui all'articolo 2444 la dichiarazione prevista all‘articolo 2343 -qitater,
Peray O, Tetteriiil), . mmmmmmm e e mmmmmeo
ovvers, qualora la richicsta di wova perizia fosse presentata nei lerming so-
pea imilicali, interoenula esecuzione ¢ consegna da parte dell esperto desigina-
to ai sensi dell'art. 2343 codice civile della mova valutazione effettita ai
sensi ¢ per gli effeiti dell*art. 2343 ¢ seqy. codice civile, avente ad vggetto e
partecipazioni conferite in sottoscrizione dell’ muomento di capttale di cur al-
Uarl, 1) che precede, da Antonio Savoini, Fleonora Ulceelling, Mariagrazia
Alrizzese, Amdrea Rosing, Angelo Cioff, Massimo Rossi, Letizia Mansu ti,
Giovanna Packi, Lorenzo Lonnartive, Roceo Angelo Giannetta, Roberto Lei-
di, Sifein Menini ¢ le societa Safe Active Consulting S.r.l, HighWall 5.4,
Fiditalin 5.r.1, Envofiduciaria S.r.l, Capital Services S.r.i., Lupa S.r.l., che
confermi che il valore della partecipazione nel capitale di ZCA Digital S.r.l.
apportata in Execus S.rd. i vivty dell operazione in discorso non sin itferjgs - ——~ A ;
re al valore convemito di Eure 600.000 (seicentonila), — - —————_ ---..-'"- ' s
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In case di avecramento della condizione sospensiva, I'efficacia delle sottoscri-
ziont della delibera di aumento di capiiale decorrera dal termine iniziale co-
stituwite dal medesime giorne di avveraniento della stessa comdizione, con o-
sclusione dell’efficacia retroattiva della condizione, comngie el rispetto
deil’art, 2436, quinte contma, codice civile ¢ delle altre worme di legye come
sopra detto, dato atto che il termine wltine per I'avoeramento della condizin-
ne ¢ il 31 marzo 2025 (termine indicato anche ai sensi dell art. 2439, comma
2, codice civile, nell 'osservanza detl ‘art. 2440, quarto conmia, codice civile);
e N | FTRSR RSEy S St
cor riferimento alla Printa Tranche di Aumento df Capitale di approvare, in
virtic dell‘adozione quale sistenta di oalulazione dei conferimenti in natura
del regime ex art, 2343 ter, secondo comma, lett, b), codice civile, la "prima’
e parziale dicliarazione di conferma redatta dal Consiclio di Ananinistrazio-
e ai senst dell 'arl. 2343 quater, lerzo conima, codice civile, relativa ai punti
di cui alle lettere a), b, ) ed e) del medesivg suddetto articolo, che trovasi
allegata al presente alto cone infra speciffcato af sensi dell’art, 2443, ultimo
comn, codice civili; - - e em e s
S ——— $F e bR S
di modificare conseguentenente Uarticolo 6 dello Statuto Sociale, inserendo
in nilteriore v periodo del sequenle tenore: ———-- e
"6.8 Il Constglio di Amministrazione del 31 gennaio 2025, a valere sulla de-
lega ai sensi dell‘articolo 2443 del Codice Civile ¢ della previsione di cui
all’art. 6.7 dello statuto sociale vigente, ha deliberato un aumento del capita-
le socinle @ pagamento, senza che spetti e con esclusione del diritlo di opzio-
e ai sensi dell"articolo 2441, quarto ¢ queintto conma, codice etoile, ricono-
scendosi Vesistenza del velative interesse socinle, da affrirsi, riservato ¢ desti-
st i solloscrizions o Sigg. Antonfo Saveini, Eleonora Uccellini, Maria-
grazia Abruzzese, Andrea Rosini, Angelo Cioffi, Massimo Rossi, Letizia
Manznttt, Giovanna Pachi, Lorenzo Lowartire, Rocco Angele Giannetta,
Roberto Leidi, Silvin Mewini ¢ le socicta Safe Active Consulting S.r.l., Hi-
shWall S.A., Fiditalia S.rl., Enrofiduciaria 5.0, Capital Services S.r.d., Lu-
pa Sl per un controvalore, inclusive di sovrapprezzo, pari a cimiplessivi
Enro 2.295.000 (duemilioniduecentonovanticinguemila), suddiviso in due
HANCHE! == == e o e e e aaioo
i) da prima tranche del controvalore di massino Enro 600.000 (seicentanti-
fa} tnclusivi di sovrapprezzo, mediante emissione di numero 419.580 feuiiit-
trocentodiciannoventilacinquecentottanta) nnove azioni ordinarie per un
prezzo pustbiale di emissione unitario pari ad Euro 1,43 (uno virgola qua-
rinintred, fﬂ!r!p:-:*r.r;-;.!'{rl:l il SOUrRPETezI, di crif Evive (00352 (zero I?'.'If‘gi.'-'l"ﬂ =g
relrecentocinquantadue) a Hiolo di capilale socinle ¢ la restante parte quale
sopraprezzo, da sottoscriversi entro il 31 narzo 2025 ¢ liberarsi mediante u-
iico ¢ wnitario conferimeto in natura della comtplessiva partecipazione di =
ontinali Enro 42,150,99 {guaran taduenilacentocinguaita virgola novanta- P
novel part al 51% (cingquantinie percento) del capitale sociale nella societa i
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ZCA Digital S.r.l., con sede in Milane, Via Enrico Besana n. 11, con il capi-
tale sociale di Euro 82.649 (ottantaduennilaseicentognarantanove) {ntera-
mente versato, codice fiscale e numero di iserizione nel Registro delle Impre-
se i Milano Monza Brianza Lodi 12999370963, R.E.A. MI-2697347 fla
“Prima Tranche dell’ Awmento di Capitale”}; - ____________

i) la seconda tranche opzionale, seindibile, del controvalore di massimi Enro
1.695.400) mr.'n."J’r'mursrfcenhwamlmrhacr’uq:rm:rr’ha) inclusig di S0UrAppIezzo,
niediante emissione di ulteriori myove azioni ordinarie per wn prezzo -
tuale di emissione wnitavio pari alln media dei prezal degli wltimi sei mesi
(precedenti Vemvissione), di cui Furo 0,0352 (zero virgola zerotrecentocin-
quantadue) a Hiole di capitale sociale ¢ la restanic parte quale sopraprezzo ¢
dato atbo che il prezze unitario minimo sard comungue quello che risultera
essere la frazione del palvimonio vetto per azione desumibile dall'ultino bi-
lancie d'esercizio approvate al womento dell eniissione ai sensi iell“art.
2441, conuma sesto, wltitmo periodo, del Codice Civile, da soltoscriversi eritro
il 300 settembre 2026 ¢ liberarsi in denaro wediante compeisazione del credi-
to vantato dai Soct della societa ZCA Digital S.r.l. nei cintfronti della So-
cieta maturato per effetto del verificarsi detle condizioni dedotte netla preni-
sione dell'aggiustamento prezzo della partecipazione in ZCA Digital S.r.l.
i relazione all’EBITDA al 31 dicembre 2025 di ZCA Digital 5.0, di cuf
all'Accordo Quadro (la “Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale”); -
con riferintento alla Prima Tranche dell’ Aumento di Capitale di condiziona-
re lesecuzione della delibera di qumento di capitale e quindi le soltoscrizioni
e claseun relativo conferintento, af sensi ¢ per ghi effetti dell’art. 1353 codice
civile, ally condizione sospension costifuita dal se gwente civnto: ----- -—-
(i) mancate esercizio da parte dei soci di Execus S.p. AL del divitto loro rico-
noscinto dall’arl. 2443, wltimo comma, codice civile, che rosi dispoie: "En-
tro detto termine - Le.: trenta giorni dall'iscrizione el registro delle imprese
detla deliberazione di auniente contenente anche le dichiarazion previste nel-
le fettere a), b), o) ed e} i cui all’art, 2343 fualer ferzo contnta - wno o pit
soct che rappresentano, e che rappresentavano alla data della delibera di au-
mento del capitale, almieno il ventesine del capitale sociale, nell ‘amomontare
precedeitte Uawmento medesimo, possono richiedere che si proceda, su inizia-
tiva degli amnrinistratori, ad una nuova valutazione ai sensi ¢ per gli effetti
di eni all“articolo 2343, In mancanza di tale domanda, sli aministrator de-
positano per Viscrizione nel registro delle imprese unttamente all'atestazio-
te di cnid all ‘nrticolo 2444 la dichinrazione prevista all articolo 2343-quater,
tevzo oo feHeed d)."™, —cme—em e e
ovvers, gualora la richicsta di nnova perizia fosse presentata wei terming so-
pra tidicali, intervennta esecuzione ¢ consegna da parte dell’esperto desiena-
to ai sensi dell’art. 2343 codice eivile della nuova valutazione effettuata ai
sensi ¢ per gli effetti dell'art. 2343 e seyg. codice civile, avente ad aggetto o
partecipazioni conferite in sottoscrizione dell mumento di capitale di cui al77 T
Part, 1) che precede, dai conferenti, cle confermi che if valore delle partecipii :

Fl
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zioni del capitale di ZCA Digital S.r.l apportate in virtie dell operazione in
discorso non sia infeviore ad Evwro 600.000 (scicentomila), —---------
I caso di aveeramento della condizione sospensiva, 'efficacia delle sottoscri-
ziont della delibera di monento di capitale decorrera dal termine iniziale co-
stitiito dal medesimo giorng di avveramento della stessa condizione, con e-
selusione dell cfficacia retroattiva della condizione, conungue nel vispetto
dell’art. 2436, quinte comma, codice civile ¢ delle altre norme di legee cone
sopra defto, dato atto che i terntine wlhine per U'avveramento della condizio-
ne & il 31 marzo 2025 (termine indicato anche af senst dell ‘art, 2439, connna
2, codice civile, nell'vsseroanza dell 'art. 2440, quarto contma, codice civile),
woltre approvando, ai senst e per gli effetti di cui all’articolo 234 3-quater,
comana 3, del Codice Civile, una dichinrazione di conferima relativa ai punti
dt cud alle lettere al, b), o) ed eb del inedesimo suddetto articolo; -~ -—---——-
dando wmandato al Presidente del Consiglio di Amministrazione ed agli altri
Consigliert, in via disgiunta tra loro, affinché compiano tutti gli atti ¢ le for-
malitd necessavie per dare attuazione ed esecuzione a quaitto sopra delibera-
fo entro il rispettivo termine fonale per ciascuna tranche, nell'osservanza
dell’articolo 2443, conmma 4, del Codice Civile ¢ delle altre norme di legge ¢
regolamente applicabilf,"; ——————— - ________
invariato il resto dell’articolo; - - - - coeomeo
_________________ - -l 5) - e i - ——
di conferive ampio wmandato al Presidente del Consiglio di Amministrazione,
al Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione ed agli altri Consiglie-
i, in via disginta tra loro, con facoltd di farst sostituire da procurateri spe-
ciali, net limiti di legge, per compicre Lutti gli atti ¢ le formaliti necessarie
per dare aftuazione ed esecuzione a tutlo guanto sopra deliberato entro il ri-
spettivo ternine finale per clascuna tranche - lermini indicali al sensi del-
Parl, 2439, comma secondo, codice civile (nell osservanza dell’art, 2440,
quarto comma, codice civile) ed in particolave: -—-—-—— oo __
(i) fare quanlo necessarie affincheé sia richiesto if deposito per Uiscrizione del-
le presenti deliberazioni wel registro delle imprese, nonehdé al fine dell esecu-
zignte di ogni forma di adempimento pubblicitario af sensi di legge, apportan-
do se def caso alle snddeife delibere avni mrodifica df carattere now soskinzi-
le eventualiente vichiesta in fase di iscrizione nel Registro delle Imprese o
dalle Awlovits competents efo di seftore, stalilende o concordmadn quianio op-
portuno per Uattiazione dell’ Auntento i Capitale, anche d'intesa con la so-
cieta di gestione del mercato EGM,  ———---——-- e
(it) osservato Uiter necessario, richiedere Ia sottoscrizione di ciascuna tran-
che del deliberato Aumento di Capitale, accettare il contestuale o anticipato
preeoistn rispettivo cotiferimenta, slalilive termint ¢ condiziond, perfezionare
Patto elo gli athi di soltoscrizione e conferimento, con tutti i patti v le claiso-
le all"wopo necessarie 0 opporfine, -----—--- oo
(tit) con rignardo alla Prima Tranche dell" Awmento di Capitale, esequire gli
adempimenti ricliesti dall"art. 2443 codice civile o quindi depasitare per 'i-
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scrizioite in allegato al presente verbale la "prima’ e parziale dichiarazione di
L e —
(iv) fare dichiarazioni di accertamento di verificazione della condizione so-
spensiva da apporre all’atto i sottoscrizione ¢ conferimento della Prima
Tranche dell’ Aumento di Capitale, completare la verifica di cui all'art. 2343
quater, printa comnia, codice civile ed effettuare, af sensi dell'art. 2343 gua-
ter, conmma terzo, lett. d), codice civile, il deposito per ['iscrizione el Regi-
stro delle Imprese della seconda e definitiva “dichiarazione di conferma’, ai
sensd dellart, 2443, wltime comma, codice civile, wnitamente all'attestazip-
ne di avvenuta sottoscrizione dell ‘aumento di capitale di eni all'art, 2444
del Codice Civile, ------—--- e Gt EE EE e -
(v) emetiere le relative nuove aziond di cut alla Prima Tranche e wetferle
disposizione def destinatari attraoverso gl intermediari antorizzali, fermo co-
miique restando che esse, ai sensi del combinato disposto degli artt,
2343-qualer, conmma 4, codice civile, e 2443 codice civile, vimarranno inalio-
nabili e dovranno vestare depositate presso la societa, mediante vincolo scrit-
burale ai sensi di legge (art, 2343-quater, comma 4, codice civile), sino all’av-
ventita iscrizione della ‘seconda’ dichiorazione di cni all art. 2343-qunter,
comma 3, lett. d), codice civile, come sopray —————— -

(vi) con riguardo poi alla Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale deter-
minare, in parlicolare, il puntuale prezzo di emdssione delle nuove azioni ¢
quindi if loro relative nunere finale complessivo ¢ individuale per clascun
destinatario sulla base dei eriteri stabiliti dalla delibera di Aunento del Citpi-
tale, sewipre el vispetto di cui all'art, 2441 comma sesto codice civile, deter-
minando cosi 'esatto ammontare della Seconda Tranche dell’ Aumento di
Capitale scindibile che, fermo restando il controvalore massinie sopra espo-
ste, potra essere eseguita anche solo in parte a ragione del raggiungimento
del parametri da agginstamente prezzo funzionali all'allocazione delle azio-
ni rivendenti dalla Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale, —--—-———- -
(wii) emetlere le relative nuove aziont di eni alla Scconda Tranche ¢ metterle
a disposizione deif destinatari altraverso gli tntermediart antorizzati, -----
(vifi) eseguire, ai scnsi dell'art, 2436, comma sesto, del Codice Civile, il depro-
sito del teste dello skatuto sociale conseguentemente aggiornato (con la varin-
ziewne del capitale sociale e del numero delle azioni, noneheé con la soppressio-
ne della velativa clausela fransitoria) una volta eseguita clascuna tranche
dell‘auwmento o decorso il loro termine finale di sottoscrizione, unitamente
all'atlestazione di avvennta sotoscrizione dell'aumento di capitale di cui
allart, 2444 del Codice Civile, con le conseguenti aunotazioni siti Libri so-
TR 165 s S B e M s L e e S R
) Ueffettuazione di futte le comunicazioni e ghi altri adenipimenti previsti
dalla legge ¢ dai regolamenti di attunzione (ivi inclusi { comunicati stampa
che st intendone approvati sin da ora in ognd lovo parte); —--—----——oo—-
(x) prendere atto che, laddove awmento di capitale non venisse integraluen-
te sottoscritto, la suddetin delega ex art. 2443 codice civile vimarri validg© 2

iy
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potrd essere esercitala per Io parte residua ai bevinini ¢ condizione ivi previ-
[ | == S e e e - O —
Il Presidente ringrazia. S S R e s —
A questo punto il Presidente dichiara aperta la trattazione e chiede se
vi sono richieste di interventi, -=-=---commm
Nessuno chiedendo la parola, il Presidente; - ----———-— . _______
- dichiara chiusa la discussione; --—----— - coe . —---
- da atlo che le presenze risultano invariate rispetto a quanto comuni-
cate in precedenza; - oo ____. mmmmmme oo

- invita i consiglieri a votare per alzata di mano efo a voce la propo-
sta di deliberazione sull'argomento in discussione di cui & stata data
letturs € sopra piprodotla: ~~<=ssorsros s s n s —---
Il Presidente apre quindi la votazione (ore 16 sedici) e chiede chi sia
favorevole, chi sia contrario ovvero chi si astenga. - —---——————

Si procede dunque alla votazione ed al termine della stessa il Presi-
dente da atto del seguente risultato: -~ ------o-oooe
tavorevoli: tutt I presentl; =ssswroecmmmmncmasnan o Lo
CONLrari: NessUne; —-----sosmommmm =t
astenuti: nessuno; ————-——— - o e
non votanti: Nessuno,  ----- - e
Il Presidente dichiara chiusa la volazione e proclama, quindi, che la
proposta di deliberazione, cosi come esposta, viene approvata alle
ore 16 sedici con manifestazione del volo palese espresso per alzata

di mano efo a voce, ------ oo
LS

Esauriti cosi gli argomenti all'ordine del giomo e nessuno chiedendo
la parola su tali argomenti, il Presidente dichiara chiusa la lrattazione
dei punti in oggetto e della riunione e ringrazia tutti gli intervenuti

alle ore 16,02 sedici e due minub. ——---——— oo _____
EE ]

Su richiesta del Presidente io Notaio allego al presente verbale: —--
- Ia Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione predispo-
sta ai sensi dell’art. 2441, comma sesto, del Codice Civile, relativa al-
'Aumento di Capitale con esclusione del diritto di opzione, che al
presente verbale allego sotto la lettera "A™; —cccooee
- il parere di congruitd redatto dal Collegio Sindacale sul prezzo di e-
missione delle nuove azioni, ai sensi degli artt, 2441, sesto comma,
del Codice Civile, che al presente verbale allego sotto la lettera "B --
- la Valutazione redatta dall’esperto indipendente Dott. Ciccolini Ce-
sare ai sensi dell’art. 2343 fer, secondo comma, lett, b}, del Codice Ci-
vile, relativa all'Aumento di Capitale connesso all'Operazione ZCA
Digital S.r.L, che al presente verbale allego sotto la lettera "C" - -
- la documentazione dalla quale risulta la sussistenza delle condizio-
ni relative alla adeguata professionalita e alla indipendenza del Dolt.
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Ciccolini Cesare ai sensi dell'art. 2343 ter, comma terzg, codice civile,
che al presente verbale allego sotto la lettera "D —- oo ____
- la "prima’ e parziale dichiarazione di conferma ai sensi dell'art. 2343
quater, terzo comma, codice civile, relativa all'aumento di capitale in
natura connesso all'Operazione ZCA Digital che al presente verbale
allego sotto la lettera "B, ———comeom | ————
- lo statuto sociale vigente aggiornato, con l'introduzione delle clau-
sole transilorie relative agli aumenti di capitale, che al presente verba-

le allego sotto la lettera "F". oo e e TP e
LRl

Del presente atto io Notaio ho dato lettura al comparente che lo ap-
prova e con me lo sottoscrive alle ore 16.15 sedici ¢ quindici minuti, -
Consta il presente atto di tredici fogli scritti sopra cinquanta pagine e
fin qui della pagina cinquantuno in parte a macchina da persona di
mia fiducia e in parte da me notaio, -~ <o
F.tp Lorenzo Lomattire . «-—--memmmsmoimdmmmsssn s cnnienco —dia

Amedeo Venditti Notaio (l.8.)  ~--oo——ooo
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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEGLI AMMINISTRATORI DI
Exceus 5.P.A.

Redatta ai sensi dell articolo 2441, comma 6, ¢.c,
Endirtzzata al Collegio Sindacale della Socleta
e alla Socletd di Revisione

30 pennaio 2025
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Spettabile Collagio Sindacale,

Spettabile Societd di Revisions,

ba presente relazione ¢ finalizzals ad ilusteare, ai sensi del disposto dell*articolo 2441, comma 6, c.¢.,
Poperazione di aumento di copitale @ pagamento di Execus S.p.A. ("Execus”, la “Societi” o
™ Emittente™), le specifiche ragioni del sonferimento e dell’esclusione del diritte di opzione, nonché i

eriter] adotiati per determinare il prezeo di emissione delle relative azioni.

1 Premessa: Ja Dalega

In data 11 dicembre 2023, I'Assembles Stracrdivgria di EXECUS ha arribaita al Consiglin di
Amiminisirazione della Societd, i sensi dell’art, 2443 del Codice Civile, la facoltd, da esercitare entio
cingue annt dalla daia dells delibera, nei limitt previsti dallo Statuto sociale, di sumentare a pagamento
ung o pitt volte |l capitale soviale anche ¢on esclusione del dintle di opzione, per massimi Euro
10.060.000,00 (diecimilioni virgola zero 2era), comprensivi di sopraprezza, medinnte emissione di
mupve aziond ordinarie {1a "Delaga™),

L'Assembled ha sbilito ¢che nel caso di esclusione o limitazione det dirito di opzione 1a
deliberazione potra dipendere dalla opportunitd — motivata dpll'organa amministrative come
rispondente all'interesse della Sccieta — di acquisirs conferimenti di beni diversi dal denaro. ovvero di
deliberare sumenti in denaro riservati in sottoscrizione a pariner stralegici o selezionati investitori

qualificati per il reperimento di visorse utili allo sviluppo & alla crescita defla socicta.

2 TPremessa: POperazione Steaordinaria @i anmento del capltale sociale anche a
supperto delly crescita per linee esterne

In relazione a quanto preceds, a parziale esecuzione della Delega, il Consigho di Amministrazione con

il supporte dei propri advisor, ha messe & punto unoperazione straordinaria linalizzata alla

realizzazione dell*shiettive strategico di crescita per linee esterne gid dichiarato in sede di fquatazions
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della societ allFuronext Growth Milan,

L'operazione proposta consiste nell’sequisizions Ji ina partecipaziene di controlle pari ol S1% del
capitale in ZCA Digital S.r.) (“Operezions ZCA Digital”).

ZCA Digital & voa PMI innovativa, nata dalia fusione perfezionatesi lo scorso 14 dicembre 2024 tra
Sinergidea Sl e Zero Carbon Auwdit Sl che progetta, pestisee e sviluppa soluzion: tecrolopiche
avanzate per le imprese, migliorando la customer experience, supportando la trasformazione digitale e
promuavendo Ja lransizione ecologica,

L'Operazicne ZCA Digiiel verrebbe realizzala mediante la deliberazione di un aumento di capitale
{*]" Aumenta di Cepllale’) di Exocus, s pagamento, senza che spelti ¢ con esclusions def digiiro di &
aprant i quanto viscrvato ai soei di Z0A Digital e da liberarsi mediante i conlerimento di quote di :%

capilale di ZCA Digital ed eventualments in densro, e per I'effetto il consepmimento da parle di —

i

Execus della parlecipazione di controllo, pari al 51% in ZCA Diigial.

in particolare, I"Operazione ZCA Digidal verd realizeata medisnie In deliberazione, ai sensl def]’art.

contravalore, inclusivo di soveapprezen, pari @ complessivi magssimi Furo 22595 000, suddiviso in due ™

tanehe, @\

1) una prima lranche del contravalore di massumi Buro 600,000 (seicentomila) inclusivi di

-
2441 cod, civ,, di un aumenio d) capitale in Execos tiservato ai Soci di ZCA Digital per wn ‘#_é_

~)

sovrapprerzo wedianle smissione di p, 419 580 (quattreceniodiciannovemilweingueceniotlanta) nuove §
pziond ordinarie, al prezao di sotescrigions Ji Furo 1,43 (uno virgola quarantated) per azione, \\F?\
inclusivo di sovrappreseo, da sottoscriversi entro i 31 marzo 2025 e likerarsi medianta unico o
unitario conlerimento in natura di pacecipazioni in ZCA Digital 5.l pari complessivamenta al 51%

& papitale della stessa (fa *“Prima Tranche dell’ Aumento di Capilale™);

n) una  osecondw  teanche,  scindibile, del  contovalore  df o massimi Bore 1LORE000
{nnmilioneseicenlonovantacinguemila) inchisivi di sovoappreszo, mediante emissione di nuove azioni

ordinarie ad un prezzo per sxione pari alla media dei prezzi depli ultimi sei mesi, do softaseriversi

entro il 30 settembre 2026 ¢ liberarsi in denare mediante compensazions del credito vantato dai Soci
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di ZCA Digital 8.r.l. el confronti della Societd maturalo per effetio del verificarsi delle condizioni
dedotte nella previsione dell'agaivstamento prezzo dells partecipazione in ZCA Digital S, i
relaziene all"EBITDA nl 31 dicembre 2025 di ZTA Digital S.rl. (la “Scconda Teanche dell* Aumenta

di Capitale”) ai sensi dell’ Aceorde Quadra,

Le nuove azioni che vemanuo emesse nel contesto dell’Aumento di Capitale, tanto della Prima
Tranche deli’ Avneato di Capitale quanto della opzionale Seconda Tranche dell* Aumento di Capitale,
saranno ruove azioni ordinarie, senes indleazione del valore nominale, avent godimento regolare con
le medesune caralleristiche delle azioni in circolazione alla data delfa loro emisgione, dematariallzzate
¢ 51 prevede che saranao ammesse alle negoziazioni sul mercato Euronexs Growrh Milan {"BGM™)
organizzaio e gestito da Borsa laliana S.p.A. al pari delle altze azioni ondinarie della Societd, in base
alla normativa di legge ¢ regelsmontare applicabile (¢ quindi senza nlreriore documento di ammizsiona
ai sensi dell’art. 27 del Regolamento Emittenti EGM trawandosi di azioni delle stessa categoria di

guelie in clreolazione),

wenko pr

La previsione di aggivgtamento prezza & deciinata in base all' EBITDA 2025 i ZCA Digital secondo
le valutazioni ¢ le stime della societh di revislone incaricatn della revisione del bifancia consolidato del
Gruppo al 31 dicembre 2025, In particolare, le formule di agpiustamentn prezzo sono di seaiio

indicale:

Iy se PEBITDA 2025 di ZCA sard pari o minore a Eura 500.000 si applichers un moltiplicatore di 5x

SWI'EBRTTIA 2025 — FPFN al 3).12.2025;

2} sc EBIVDA 2025 di ZCA sard maggiore & 300000 si applichera un moltiplicatore di 6x

sul'ERBITDA 2023 — PFN al 31.12.2025
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Nella specifica ipotesi che la valotizzazione di 7CA derivante dall'spplicazione della formula per
Pagpiustamente del prezzo risultasse inferioro ad una valitazione implicita di ZCA, pari
complessivamente a Euro 1.176.470,39, si darebbe Juogo ad un proporzionale incremento defle quote
di parlecipazione al cupitale sociale di ZCA ricomprese nelln paecipazione di controllo (&, pertanio,
nel conferimento € nella cessions ad Excous di una quota di capilale socinle di ZCA superiore al 51 ).
In tale cventualitd, verrebbe corrispondentemente dimimuita la quota residua di capitale sociale di ZCA

ogpetto dell’opzione call concessa ad Exeous,

1

L'operazipne stracrdinaria sopra deseritta, consentird, sl contermpo, di perseguire la crescita per linoe

if/i""wh‘%‘ilif:ﬂl'l.ﬁ'l %

eslerne di Execus ¢ I'integrazione con rzalth operanti in setiori contigui o complementari all'ordinario
lrusiness aziendale,

1 eriterio base adottato per la valorizzazione defla parteciparione nella predeita societd Lurget, quale
risultante dalic interlocuzioni ¢ trattative con le controparti si & fondato, altre che sulla scorta dei dai
economici, patrimoniali e Tnanziarie delle tuzget &l 31 dicembee 2023, sul budget 2024 ¢ zulle
prospettive di business a tre anni delle stesse, nonché sulle sinergie di scopo gensrabili a seguito delle

possibili operazioni Ji acquisiziene.

fs ;/M‘t Ly

Si precisa, per completezza, che i contratti di acquisizione della partecipazione prevedono una opzione §
call refativa alla partecipazione rimasta in capo #f soei di minoranza della target dopo il ¥ .
perfezionamento dell'operazione, & previsto che; h
a) leventualc esercizio da porte di Exeous dovid avvenire cntro i@ 30 giomi successivi
all'approvazione de! bilancio di esercizio di Exvcus chivso al 31 dicembre 2026;

b} Uopzione dard luogo, in caso di esercizio, ad uno scambio tra azioni ordinarie Execus ¢ quote di
capitale di ZCA;

e) ai lini dello scambi, le azioni Execus sarains valorizzate ad un prezzo per azione pari alla media

del prezzo degli ultimi 6 mesi, mentre la quota residua del capitale dl ZCA sara valorizzata,
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proporrionalmente, sulla base dei rsultati conseguits da ZCA a fine 2026, ed in panicolare:
= se PEDITDA 2026 di ZOA sard pari o nferiore a Boro 800.000 si applichers un
muoltiplicatore pari a 5x PEBITEA 2026 - PFN a) 311220246,
= s I'ERITDA 2026 di ZCA sard compreso tez Buro 800,000 e Euro 1.000.000 =i
npplicherd un mokriplicatore pari a 6x PEBITDA 2026 - PFN al 21.12.2026:
« se 'EBITDA 2006 di ZCA sord superiocre & Euro 1000000 si applicherd un
maltiplicatote par) a Tx PERITDA 2006 — PEN al 31122028,
Si precisa, al riguardo, che, Peventuale attuazione dell esercizio delle menzionate apzioni, ove s
traduca in dezione di szioni Exceus avverrebbe o valere su una ulteriors e diversa delibera da parte

degh orpani competenti di Execus,

2. Ragioni del conferimenta ¢ dell’esclusione del diritia di opziane

N Confechmente Onalizzaty alla softascrizione dell’Aumente di Capitale sociale riservato ai soci &
2CA Digital permettera a Exceus di deteners 11 51% del capitale sociale di ZCA Digital.

Mediante la suddetta operazione, Execus intende consclidare e integrare la propria offesta
commerciale, ampliando cost i confini del proprio business in mode significative ¢ perseguendo al
contempo teneficl di economia di scela.

Alla fuee di quanto sopra esposta, si rende evidente che il conferimento delle partecipaziont pari al
1% di ZCA Digital da parte dei soci della stessa risuita nel pieno interesse dells Socletd 8 quindi dei
Soci di Exacns,

Ugualinente risuita nell interesse della sociata Ja previsione dell’ssclusions del diritts di opzione sulla
delibera di aumento di capitale opzionale di cui alla seconds tranche, in quanto & necessaric aumentare
il capitale per emettere le azioni da riservare e assegnare ai soei di ZCA Digital per permeltere a loro

favare Meventuale soddisfacimento dell’ Appinstamento prezen che dovesse maturare,

3. Valutazionc dei Conferimenti
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Al fine di procedere alla valutazione dei beni oggetto di conferimento nell’ambito della Prima
dell’ Aumento di Capitale (partecipazioni societarie), dovra essers nominate ai senst defl'ar, 2343 -ter,
wn esperto indipendente che procederd al rilascio di apposita relazione ehe consentiva di Apprerare
che Peffertiva valore dei beni conferiti non & inferiore all’aumento di capitale con essi uspetiivamente
liberati, comprendente anche il valore delle azioni che verranno assegnate a titolo di Aggivstamento
prezza, al verifiearsi dei relativi presupposti, cosl attestanda altresi le condizioni sostanziali 2lla hage

delle modalita esecutive di sottoscrizione e liberarione della secondn teancha dell’aumento di eapitale,

4. Criteri ndottact per la determinazione del prezzo di emissione delle arioni

La disposizione di cui all’a. 2441, sesto comma, cod. civ,, richiede, a tutela di colare Cli on viene

L/'i’vw V{"Wl"ﬂ”’ '\,_

V

riconoseiuto il dieitto di opzione, che il prezzo & emissions delle nuove axioni debba easers
determinato in base al valore del patrimenio netia, tenendo conts, per le societd quotale in mercatl

regolamentztl, anche de]l’andamento delle quatarioni dell’ ultime semestre,
£ ) q

n

Alla data della presents relazione, il patriimonio nettn per aztone di Execus, come risultante dall’wltime ™
bilancic approvato, Le, quelle chiuso al 31 dicembre 2023, che costituizee i1 limite minimo i prosta
dal legislators in caso di esclusione del diritto d’opziong, & pari a 0,44 Euro per szivne.

Fermo tale Himlte, sckbene in Socictd non sin gquetata in un mercato regolamentato, i1 Consiglin di
Amministrazione ritiene opportuno verificare che il prezzo di emissione sia anche in linen con

I'nndamento dei corsl el tivelo della Societh nal EGM -~ Enoronext Growth Milan. La media delle

f)\é& t QL{A an

quotazieni dell’ultimo semestre, si allestla a Euie 1,28 per azione. 1'indicazione dal valora d|
emissiong, inclusivo del soviapprezzo, di cisscuna nuova azione a 1,43 Euro rappresenta perlanto un
premia rispetio al pregzo medio di mercato pari a civea 1111, 70%.

Al riguardo si osserva che 1'arco i tempo intercorrente, per Pesecuzione deil'aumento risulta, da un
canto, prossimo all'adunanza del Consiglio #i Amministrazione chiamata u deliberare Iaumento d;
eapitale € da un altro cante, suffizientemente lungs per intpedire che eventuali fenomeni di volatilits —

che possono pur senpre Interessare 1 mercali Hinapziar - possang  inficlare una corretta
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determinaaione del reale valare corrente di mercalo delle azjoni Cxecus SpA,

Tenendo conte di quantn sopra, il Congiglo di Amministrazione ritiene apportune fissare il prezzo di
emissione delle nuove azioni da likerarsi nell’ambito della prima tranche mediante conferiments in
nature delln partecipazione nella socista target in Boro 1,43 (uno sargola soazaatared) di eni Eure
II}.IZIBEZ a tielo di capitale sociale ¢ a restante parte di euro 1,3944 a titolo di sovrapprezzo.
Divertamenie ove risultino applicabili ke previsioni in tema di aggiustamento preees, il preceo di
emissione delle nuove azioni Execus da liberassi in denaro, acli'ambito della seconda tranche sard
deteriminate in misura puri ella media dei prezz delle azioni Execus nel semestre precedente alla
somnsarizione della seconda tranche, nel presupposto che il prezzo puntuale di emissione delle azioni
di cui alla Secondn Tranche dell' Aumento di Capitale risulti superiors, come & altualmente, al
pateimonio netto per azione di Fxecus come rsultante dali'ultimo bilancio che verrd approvate prima
deil’esecuzione della Seconda Trawehe suddettar ¢ deto atto che il prérza unitario minime gard
comunque quello che risulterd essere la frazione del patimonio netto per azione deswmibile
dall’wltimo bilancio d'esercizio approvato el momento deil'emissione ai sensi dell'a. 2441, comma
sesto, ultimo pericde, del Codice Civile; reslando inleso che, conseguentements, non si potranne
emetiere nelta seconda tranche un numers di nuove azioni maggicre di quello dsuliante dalla divisione
tra l'imparto dell'zumento di eure §.695.000 ed il prezeo unitario dells nuove azioni come BOpTA
determinato (eon plloeszione di Ewo 0,0352 & titolo di capitale sociale @ Ia restante parte & titala di
sovVrapprezzo).

Alla data atluale la diluizione massima derivanic dall’ Aumento di Capitale non & determinabile,
Modulita di esecuzione deli’aumenio di capitale prima tranche.
In relazione all'adottaty sistema di valutazione dej conferiment in naturm previsto dal'art, 2343 rer,

seconds comma, L2l U), codice eivile, sard pecessario esplatare, ai sensi delf'art. 2440, quinta comma,

eodlive eivile, la verifica di cw all'act. 2343 giafer, primo comimd, codice civile, ed Fpprovare
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comtestualmente alla delibera di sumento del cepitate sociale, una ‘prima’ dichiarazione di conferma

pargiale (in quanto priva della verifica dei fatti successivi al conferimento) & sensi def'al, 2343

grater, terzo coinma, codice civile,

Sempre in relazione alfadozione di un sistema di valutaziore del conferimenta Atf
: )

far BT S

alternative, fa tempistics di realizzazione dell'operazione in ogpeito rsulta la seguente: |

{0 dull'iscrizione nel Registro delle [mprese della delibera di aumento adatrats |:|I:1I|L :
Ammimistragions, con la “pima” dichiarazions di conferma depli amministrator, demrrc?
giorni entro i quali 1 soa che rappresentans alia data della delibera di aumento det capitale, atmeng il ';i
ventesimo del capitale sociale, nell'smmontare precedente lamnento medesimo, patranno chiedere aj ;
sensi dellarticols 2443, quarto comma, del Codice Civile, che si proceds, su iniziativa degli i“:?
amminisiratori, ad una nucova valutazione ai sensit e per gli effarti dall'art. 2343 codice civile; Sy
{if} solo in mancanza, entra I'anzidetto termine di 30 giorni, della richicsta di nuova valutazione ai
sensi dellartizole 2443, quarte comma, del Codice Civile, i conferimenti poatranno avere =fficacia -
(dato atte che in ogni caso ciasoun conferimento deve essere eseguits entro sei mesi dalla data cul i Hf“%
viferisce la valutazione dell'esperio ai sensi degli ortt, 2440, yuarle comma, e 2343 fer, comma %
seconda, leiters b, codice eivile); \%\
(iii} entro 30 giomi dall'esecuzione del conferimenio ovvern, se successiva, dalla data di iscriziane nel ]
pr
Registro delle Imprese della risperiva dalibera di aumente di capinle, gli amministratori davrenno, \.—é’i
altrest, completare da verifica prevista dall'articole 2343-guorer, comma prima, del Codice Civile: 1n - ™~
tale periodo le azioni emesse saranno depositate presso ls sede suciale ¢ saranno inalienabili;
(iv) se gli amministratori, In tale ultimo termine, non rileveranng fatti nuovi rilevanti tali da modificare
sensibilmente il valore del bene conferily, in mancanza di domanda dei soci di una nuova valutazione
ai sensi e per ghi effeni di eni all'aricolo 2343 codice civile, essi amminisiratori dovianno depositare,
entro il medesimo terming, I'attestazione di avvenuta sottoserizione ai sensi dell’articolo 2444 del

Cedice Civile unitamenls alla “seconda” dichiarazione di conferma af sensi dell*articolo 2343-guater,

comma terz, letrera d), del Codice Civile, nelia quale dovranne dichiarare chie non sono intervenutj
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fatli rilevanti al sensi dellarticolo 2343-guarer, comma prima, del Codice Civile.,

Hhkeud

1l Collegio Sindacale metlerd a disposizione il propriv parere sulla congritd del prezzi 41 emissione

redatio ai sensi dellart. 2441, comma sesto, del Codice Civile,

Milano, 1 gennaio 24075,
Per il Consiglio di Amminisrazione,

il Presidente

Loreng® Lomartire
I y ?,U‘ 'L:" :’yéﬁn ' 1‘.
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[
HE:'E%‘_\-'{Q o Al an 0DTS [gdane di b

PARERE DEL COLLEGIO SINDACALE DI EXECUS S.P.A., AT SENS] DELL'ART. 2441,
COMMA 6, CODICE CIVILE, SULLA CONGRIUITA DEL PREZZO0 DI EMISSIONE DELLE
AZIONT IN CASO D1 AUMENTO DEL CAPITALE SOCIALE CON ESCLUSIONE DEL
DIRITTO DI OPEIONE

Agll Avionist di Execus S.p4,
Al Conslgllo di Amministrazione di Execus Sp.A.

1. PREMESSA

In data 14 dicembre 2023, 'Assemblea Stravrdinaria di EXECUS ha attribaln al
Consigho di Amministrazione della Scciats, ai senst dell'ark. 2543 de] Cadice Civile, 2
facoltd, da esercitare entro clirgue anni dalla data della delibera, nel limiti previst
dalla Statutu seciale, di aumentare a pagaments una o pli velte il capitale sociale
anche cun eschisions del diritte di apzione, per massimi Euro 10.000.000,00
(diecimilionl virgola 2¢co zora), comprensivi di sopraprezzo, mediante emissione di
nudve aziond siedinarie (la “Delega™}

I-Assemblea ha stabilito che nel easo di escluslone o limitazione del divitte di opzione
la dellberazions potra dipendere dalla opportunith - motlvata dall'organo
amministrativo come rispondente all'interssse della Societd - di acquistre
cenferimenti Jdi beni diversi dal denaro, ovvers di deliberare aumentt In danaro

riservatl in sottoscrizione a parlner strategicl o selezionati investitori qualificati per e
il repetitnenta di risarse utill allo sviluppo ¢ alla crescita delia sacieth

o

i,

I

!

A _;)JLME?‘L fly

Il giorno 21 del mese di gennalo 2025 s & rdunito il Coksiglio di Amministrazione di
Execus SpA per deliberare in ordine a "1) Operozione df acquisizione di una &
porievipazione df moggioranze in #CA Digital Approvzione bozze comirotoli e
cenferimentn del wmandate all'amministratare delegato por lo negoziazions can
eomroparte e fa finalizzazione del documents; 2} opprovare lo relazione ex articolo
2441 e refative allaumento di capitale a servizio della operazione di voguisizione di
2CA Digital 3) convecarione prossimo Cda per Faumento di copitale in perriale
rrecuzione delle defeqa ex art, 2443 e,

1l Consiglio di Amministrazione di Execus 5pA. dopn ampia discusslons, con
I'nstenslone del Presidente Lomartire ed il ¢onsenso unanime degll altrl consiglieri
presenti, ha deliberato: "dl approvare i testi contrattuadi relativi all nequisizione di ung
partecipazione in Z0A Digital inciusi § relativi allegoti scrittura private governance e
Impegno di Lock-UP, danda mandata aglf amministratord defegati, in viga disgiunea 2
con facoltd di subdefena, di finalizzare lo trattetive con conbroparte, apportare le

)
i

e,
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moidifiche ritenute mecessaria ¢ firmure § suddetti occord), compiendo dnche in generale
oyl mitivitd necessarle e propedeatica alla execuzione delle defiberaziont di cul sopra;
di appravare la velozlone ex ark 2441, cotma 6, ¢.¢, dondo mandato aglf amminiscrator!
dalagatl, in viga disgiunta e con fucoltd di subdelega, di trasmetearlo alle Sacietd o]
Revisione ¢ of Collegiv Sindacale e di richiedere a quest'ultima la rinunela af termini di
cui all'articolo 2441 ¢.¢, con la richiesta df disponibilitd ad emetcere if proprio parerain
tempo utile per N convacande eda in sede noterfle; df dare ampio mundate agli
amminisiratori delegati, in viga disglunta @ con facoltd di subdelega, per V'esvcuzions
delle precedenti deliberazioni. conferends ugni necessarie e/e dppurtune potere per
convacare il Cda notarile, con l'ording del giorna precisato in narrativa, al fini della
daliharazione dell aurento di capitolé o servizio dell'operazione in esecuzlone parzinle
dallu delega ex art 2443 c.o, per ricliedere all Euronext Grawth Advisor la svineola daghi
uceerd! df Lock Up, e di oppartars al documenti di cuf af puatf che precedong tutte le
medifichz ¢/0 Integraziont che si rendessere necessarie e/o apportune, anche sulla base
di indicezion! fornite dulle autoritd df vigilanza, da Borsa Italiana SpA. efo dol
Buronext Growth Advisor o/ dagli advizor della Societa.”,

lu pari dara la relazione degli amminlstrator, redalta ai sensl dell'are. 24441, comma
sesto, cod. clv, & stata trasmessa a mezzo di posta elettronica ailo scrivente Collegin
Sindacale.

. DESCRIZIONE DELLE OPERAZIONI,

Coma indicato nella Relazione tHustrativa, a parziale esecuzione della Pelega il
Consiglio <l Ameministrazione, con 1 supporto dei propri advisor, ha messo a punto
un'operazione straordinaria flualizzata alls realizzazione dell'obiettive stratagico di
crézcita per linse esterne gia dichiarsto in sede di quotszione della societa
all'Burnnext Growth Milan.

L'operazione proposta constste nell'acquisizione di una partecipazione di cantrallo
prarf al 519 del capitale in ZCA Dighal Sr.l. ("Operazione ZCA Digital”). Z0A Digital &
una PMIinnovativa, nata dalla fugiona perfezionatasi lo scorso 10 dicembre 2024 tra
Sinergidea 5.0l ¢ Zéro Carbon Andit 5.e.t, che progerta, pestisce g sviluppa soluzioni
tecnologiche avanzate per le imprese, mipgliorando la customer experience,
supportando la trasformazione digitale e promuovendo a transizione ecologica,
L'Operazione ZCA Digital verrchbe reallzzata mediante la deliberazione di un
aumento di capitale ("I'Aumento di Gapitale”) di Execus, a pagamente, con esclusione
del diritto di opzione in quanto riservato af sa¢i di ZCA Digital e da herarsi mediante
il conferimenta di quote di capitale df ZCA Digital pd eventualmente in denaro, e per
Peffetto Il conseguimenta da parte di Exerus della partecipazione di controllo, parl al
519 in ZCA Digiral.
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In particelare, 'Dperasione ZCA Digital verri realizaata mediante la deliberazionas, ai
sensl dellact. 2441 cod. clv, di un sumenta di capltale in Execus riservato al Soct di
ZCA Digital per un ronlrovalore, inclusive di sovrapprezeo, parl a complessivi
massiml Euro 2295000, suddiviso in due ranche:

i} una prima tranche, inscindibile, del controvalore di massimi Burp §00.000
(selcentomila) inclusivl di sovropprezzo mediante emissione di n, 419580
(quattrecentodiciannovemilacinguecentottanta) nuave azioni ordinarie, al prezzo di
sottoscrizions di Eura 1,43 {uno virgola quarantateé) per azione, Inclusive di
soviappreezo, da sottoscrivarsi entro il 31 marzo 2025 e liberarst mediante vnico e
unitario conferimento In natura di partecipazioni in ZCA Dightal Srl parl
complessivamente al 51% di capitale della stessa (Ta "Prima Tranche dell'Aumento di
Capitale");

-

el
il} una seconda tranche, scindibile, del controvalure di massimi Fure 1.695.000 "';.‘
(enmilioneseicentonovantacinquemila)  nclusivi dl  sovrapprézio, medianra Y
emtssione di noove azlond ordinarie ad un prezso per azlone pari ally media del prazs =
degliwirimi sei mesi, da sottscriversi entro i 30 settembre 2026 e lberarst in denara =
medlante compensazions del credito vantato dai $oci di ZCA Digital Sr.). nel confront
della Socierd maturatn per effetto del verificarsi delle condizionl dedotie nella
previsione dell'agglustamento prezzo della partecipazions in ZCA Digital Srl in )
relazione all'EBITDA al 31 dicembre 2025 di 2CA Dlgital Sl (la “Seconda Tranche 5 =
dell'Aumento di Capitale”) at sensl dell Accordo Quadro, e ‘:g"—"

3

7
&

Le nunve azionl che verranne emesse nel contesto dellAumento di Capitale, tanro
della Prima Tranche dellAumento di Capitale quanto della opzionale Secomda
Trarche dell'Aumenta di Capitale, saranno nuave azloni ordinarie, senza indlcazione -3
del valore nominale, avent gedimento regolara con le medesime caratteristiche delle §
agfuni in clrealwzione alla data della loro emissiane, demateriallzzate e si provede ¢le \
sarannd animesse alle negoziazloni sul mercato Furonext Growth Milan ("EGM™) =
organizzato e gestiro da Borsa ltaliana S.p.A. al parl delle altre azioni ordizarle della

Societd, in base alla normativa di lagge e regolamentare applicabile (& guindi senza

ulteriore dacumenta di ammissione al sensi dell'art, 27 del Regolamentn Fmittent

EGM trattandosi di aziond delle stessa categoria 41 quellein circolazlona),

L'operasione preveds und clausola di aggivstamento prezzo, declinata In base
all'ERITDA 2025 di ZCA Dipital secondo le valulazioni e le stime della socleth di
revisione mcarlcata della revisione del bilancio consolidato del Gruppe al 31
dicembre 2025. In particalare, le formule di agglustamento pregzc sono d seguito
indleate:
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1) se IEBITDA 2025 di ZCA sard pari o minore 3 Euro 500.000 si applicherd un
molliplicatore di 5x sullBBITDA 2025 - PFN al 31.12.2025;

2) se EBITDA 2025 di 2CA sard maggiore 2 500,000 si applicherd un moltiplicatora di
fx sul'EBITDA 2025 - PPN al 31122025,

Mella specifica ipotesi che Ia valorizzazions di ZCA derivante dall'applicazions delia
formula per I'sgglustamento del prezzo risultasse inferiore ad una valutazione
implicita dl ¥CA, pari complessivamente a Euro 1.176.470,59, 5§ darebbe lnogo ad un
praporzionale incremento delle quote di partecipazione al capitale sociale di ZCA
ticomprese neila partecipagione di controlle (¢, pertanto, nel conferimentn & nella
cessione ad Execus di una quots di capitale soclale di ZCA superlore al 519%), In tate
eventuality, verrebbe corrispondentemente diminuita la quota residua di capitale
sociale di ZCA oggetts dell'opzione call concessa ad Execus.

3. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA,

Al find della predisposizione del Parere, il Collegle Sindacala ha preso in esame la
segbente docymentatione: 1) lo Statuto vigsnte db Execus S.pa; 1) la Relazlone
NMustrativa deghi ammintstrator di Execus SpA. redatta af senst dell'articolo 2441,
camma 6, ¢.¢; lil) Fandamento del preazt di mercato delle aziond Execus registrati nel
semestre antecedents alla data della Relazione Husteativa: 1) 1) bitancio di esercizia
di Execus S.p.A, al 31 dicembre 2023; v) il bilancto consolidato di Execus SpA. al 31
dicembre 4023,

4. METODO DI VALUTAZIONE ADOTTATO DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE
DELLE NUOVE AZIONI,

Luperazlone proposts si confignra giuridicamente quale aumento di capitate con
asclusiona dal diritto df apzione,

L'ark. 2441, comma €, del Codice Civile, preveda rhe la determinazione del prezzo di
emissione, nel caso di aumentl di capitale con esclusione del diritre di apzinne, sia
effetruara "in hase al valore di pastimenio nstto, tenendo conto, per le azionl quatate
suomercati regulamentat, anche dell'andamenta delle guotazgioni nell'ultimo
semastra®,

[l Consiglio df Amministrazione nella propria relazione illustra quanto sepue: “Alfa
duta della presente relazione, il patrimanio nettn per autone df Execus, come risultante
dallultiee bilancie epprovete, Le quello chiuso ol 31 dicembre 2023, che costituisee if
Nimize minima imposto dal lagisiotare in caso di esclusions del diritto d'opzione, dparia




0,44 Eurp per azlone Fermo tale limite, sebbenelo Sacietd non sia quakata fn un mercato
regolamentaeto, i Consiglie df Amministrazione ridene oppartuns verlficare che il
prezeo di emissions sio ahelle in finen con Vendamento el corst del titolo defla Societa
nel EGM - Buronext Growth Milan, La media delle quotazioni dell Uitimo semestra, st
attesta a Euro L28 per azione. Lindicazgione del valore di emissione, inclusiva del
sovrapprezza, df closcuna nuove exlone o 1,43 Hure rappresenlu pertanto un premia
tispetto of prazzo medis di mercato pari a circa 171,70%.A1 riguardo 5f asserva che
Parea dF tempo Intercorrents, per Vesecuzione dell'suments risulta, da un ranto,
prossimo al'aduranze del Consiglie di Amminfstraziene chlamate o deliberare
P'aumento di capitele e da un altro canto, sufficientemente lungo per impedire che
eventiali feromeni di volatilied — che powsono pur sempre Interessare | mercobi
finanziari - possang inficiare ina corretta decermimazione del reals valore corrente di
migrcare delle prionf Execus SpA Tenende conte df guante sepro, i Consiglio di
Amtinistrazione ritlene opportuno fissare if prezao df emissione delle noove azioni da
liberarsl vell'ambite delle prima tronche mediante conferimente in notura della
partesipazions nella secictd target in Euro 1,43 fung virgala quarantated) di cof Euro
00352 o tieolo df cepitale sociele ¢ la restante parte di aurp L3948 o titolo df
sovrapprezze. Diversamente ove risultine applicabili le prevision! In tema di
wggiustomente prezzo, il prezzo of emissione delle nuove axionf Execus du liberarsi in
denaro, nell'aribity defle seconda tranche sura determinate in misura part afla media
el prazzi delie azioni Execus nel semestre precedente olla sottoscrizione della seconda
iranche, nel presupposto che Il prezzo puntugle di emissione delle azion! di cul afla
Seconda Tranchs dell'Aumente di Capitale risulti superiore, come 2 sttualments, al
patrimonia netio per azione di Execus coma risultante dollultimo bilancfo che vorvd
agprovato prime deflesecuzione della Secondn Tranche suddetia; e doto atto che il
prezzv wnitario minimoe sora comunque quelto che risulterd essere la frozions del
puirimonio fetto per azione desumibile dollultime bilancio d'esercizio approveto al
momentd dell'emizsione af sensi dellart. 2441, comma sasto, wltimo periodo, de! Codice
Civile; restands intesy ohe, canseguentamerte, non sl potrinna emettere nella seconda
tranche un numero di nuove azianl maggiors di guello risultante dalla divisions ma
Vimporto deil'vumento di eure 1695000 ed il prezzo unimrio defls nvove uzicri come
sopro determinote {con afloctzione di Fure (L0352 o titolo df copitule soclale & o
rextuntn parte a titolo of sovrapprezzalAlla dotn attusle la difwizione massime
derivgnte dafl'Auments df Capitale non & determinabile.”,

5. DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE RISCONTRATE DAL CONSIGLIO [
AMMINISTRAZIONE.

Nella Relazione ustraliva non vengono evidensiate particolari diffleolt incontrate
dagli anuministratord nelle valtazioni di eul al paragrafo precedente,
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6. LAVORG SVOLTO.

Ai fini del rilascio del Parere, il Colleglo Sindacals ha svolte lo seguenti principabi
attivied: - Ja lettura critica della Relazdone Hlustrativa; - 'esame dello Statuto vigente
della Socletd; - Manalisi del lavoro svalta dagli amministrator] per Findivlduszione dei
criteri di daterminazione dal prezzo 4l emissione delle nuove azioni ande rlscontrare
che essn risuld adeguato, raglonevale, mativato e non arbitrario; - il viscontro della
completezza ¢ non  coptraddittorietd  delie metivazionl del Consiglio di
Amuministrazione riguardanti | metodi valutativi da esso adottan Al Ani della
fissazione del prezzo di emissione delle Nuove Axiond; - 1a verifica deil'accuratezza dei
conteggl effettuati dal Consiglio di Amministraziane sullandamento del Grolo Execus,

. _ 7. PARERE DEL COLLEGIO SINDACALE Il EXECUS 5.P.A SULLA CONGRIUITA DEL
. PREZZO DI EMISSIONE,

. Af sensl dell’art. 2441, comma 6, del Cadice Civile il pregzo di emissione delle azionl,
nel caso di non spettanza del divitto di opzidne, deve essere determinato "In base al
valore del patrimonio nette, tenende conto, per le azioni guotare in mercab
regolamentati, anche dell'andaments delle guotazioni nell'ultimo semestre”,

Fremesso witlo quanto sopra, H Collegio Sindacale
CONSIDERATO CHE

(i) Voperazione risulta funzionale al prrearso di rafforzaments ¢ crescita esterna della
Sociath;

(i) le ragloni dell'esclusions del diritto di opzione, guall strate nella relazione
predizposta daf Consiglio di Amministrazione, paiono conformi all'interesse sociale e
allo statuto vigente;

[3ii) la metodolegia di determinazione del prezeo di emissione delle nuove azlond e i
valori Gssay per 1a determinazione dello stesso & stata adeguatamante argomentata
nellg refazione del Consiglio di Amministrazione;

(v} 11 Collegio Sindacale non & venuto a conoscenza di faltl v situaziont tali da far
ritenere che il metodo di valutazione adottato dal Consiglio di amminlstrazgione perla
determinazione del valors delle azionl deila Socterd ex art 2441, comma 8, codics
vivile, non sia, limitatamente alla finalith par la quale esso & stato determinato,
adeguate, ragicnevole e non arbiivario;
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ke cit conslderata, sulla base delle informazloni rleevute, dalla documentagione
ottenuta ¢ delle verifiche effettuate riguardo alle cireostanze & motivazioni sopra
elencate e contenute nella relazione predisposta dal Consiglio di Amministrazione,
ritenuti congrui | metod! di valutazione adottati dall'vrgano amminlstrativo,

ESPRIME
il proprio parere favorevole, ai sensi dell‘art, 2441, comma 6, Codice Civile, clrca la
congrubta dei prezzl di emissione delle nuove aziond, riferiti alle proposte degli

aumentl di capitale con esclustone del diritto di opzione.,

Milana, Il 31 gennaio 2025

Il Collegio Sindarnie

1
Federico Bermei E I{ v F‘!“ _I_ ¢
Paolo Sterchele Ah Al C‘r{-r'-—‘l-{?{z/éflm_ S

Simmaco Riccio  Swmace Saoes
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Valutazione del capitale economico della societa

ZCA Digital S.r.l.

Alla data del 30.11.2024
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Introduzions

Il solloscritto Cesare Ciceolini nato 4 Milano il 21,11.1968, C.F. €CCC OSi 68531 FL0SZ, iscritto
allAlbe dei Dottori Commercialisli cd Fspertr Contabili di Roma al 0BOT/2008 al numero
AA_0D9664 e at Registio dei Revisori Legali con provvedimento pubblicato nella Gazzetta Ulficiale
della Repubblica Italiana, supplemento n. 52 del 04/07/2003 al n. 123402 con Swdio in Roma, Via
dei Conduotti, 21, ha ricevuto incarica in datazif¥dai Suci della Societd ZCA DIGITAL S.rl. (4
seguite anche “lo Socieli o “ACA”"), con sede in Mitano, Via Enrivo Besana | L PAVA 12009370053
di stimare il valore di una partecipazione rappresantativa del 51% de] capitale (la "Partecipazione")
di ZCA Digital Srl, alla data del 30 novembre 2024, ai fini dell'operazione di cui appresso

asaminata
la docyentazione contabile ¢ societaria fornita, di seguito descrita in dettaghio;
esperiil

i necessari controlli e criteri estimativi che hanno guidata Io scrivente nella redazione della relazione
di stima;

praduee fe seguenti Hsultanze peritali

Cegetto dell'incerico e finaiith della valutazione

I Soci della Societh conferiscono, af sensi ¢ per gii effen] deli’art, 2343 ter, 2° comma lettera b) o.c.,
&l Profeasionista indipendente Plncatico Professionale di stimare il valore economico di una quota di
capitale sociale di ZCA del valore nominale di Buro 42 150,99 fquara|1mducmifac¢ntucinquanm /949y
corrispandente al 51,00% (cinquantuno per cento) al fine di conferire la Partecipazione medesima per
Ia liberazione del deliberando aumento di capitale nella socictd Exeous Sp.A. di turo 14.772,82
mediante emissione di numero 419,580 nuove azio; ordinacie da offtite ad un prezzo unitario di euro
143 & quindi per un valore complessive di euro 600,000 - da allocare a valoce nominale implicito
pat eure 0,0332 cadauna oltee 4 soviapprezzo unitario di euro 1,3948 e cos] Per ui sovrapprezzu
complessivo di curo 585.227,18,

A liberazione del capitale sociale ¢ del sevrapprezzo, 1 Soci di ZCA conferiianno pro-quota
propoizionale tra loro, nella Seciets Execus S.p.A. I partecipazions rappresentativa del 519 del
capitate di ZCA come sopra rubricata.

Fa presente relazione & vedotia in ossequio al dispositivo di cul al comma 2, lettera b) defl’art. 2343
ter del codice civile, T primi due commi dell*articolo in esame cosj recitano:

“Nel caso di conferimento di valovi mobiieni ovvero di strumenti del mereato monetario non é
Hichiesta (o velazione o cuf allarticolo 2343, primo compia, ge il valore ad esst wutlributo ai fini delle
determinazione del capltale sociale € dell'eventuale sovrapprezzo € pari o inferiore al prezzo medio
ponderato ol quale sono stati negoziati su wng o Pt miereati regolamentati nei sei mesi precedenti 4
CONFEFIMERID,

Fuori dav casi in cut ¢ applicabile if prims camme, aon & alfrasi richiesta la relazione di cu
all‘articoto 2343, primo comma, qualara il valore aitribnito, ai fini della determinazione del eapiale
seciale e dell'eveniuale soveapprezzo, ai beni in natura o crediti canferiti sia pari o inferiore:
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al al fair value iserilio nel bilanclo dell'esercizio precedente quello nel gualy & effetmate it
vonferimento o condizione che il bilancio sia soittaposio a revivione legale @ la refarione det revisore
modt esprima vilievi tn ordine alla valttazione def beni aggetio del conferimento, ovvere:

b) al valore rivuliante da v valutazione viferita ad wna data precedente di non sltve sei mesi il
conforiments ¢ conforme al principl v eriteri gencralimente riconaseiui per la vatutazione dei boni
oggetto del conferimenta, a condiztone che gsse provenga di un experto indipendente da chi effetiun
il conforimento, dalla sncletd e dai socl che esercitana imdivichralmente a congriventaniente o contralle
sul soggetts canfevente o slla socield medesima, dotato di auelegrucita & comprovota professionalifa

In merita, lo Serivente dichiara di godere dei requisiti di indipendenza richiesti dall' ail. 2343 ter,
comma 2, letleca by del codice civile e di essere consapevele dello scopo delle finalta della
valazione effettuata.

L dati di mercato contenuti nel presente documento sono da ritenersi attendibili circa Ia
rappresentuzione della relativa sitwazione alla data della siesura, anche se 1o Scetvente non ha ESPELilG
aleuna attivitd di revisione e due diligence degli stessi.

In relazione a quanto sopre, non sono da escludere ulteriori elementi_ fattori e metedologie proprie di
aleune dolle anivith esaminate tali da mod iticare, seppure noh sensibllments, Madozione da) sinzali
pacametri unitari scelri ¢ adottati come riferimento,

Cld premesso, nel prosieguo dell'clabarate si procede:
all’illustrazions dei presupposti & dei fimiti di svalgimento dal presente incarino;
alla spiegazione sintatica della societa ogpettn della perizia;
- alla presentazions delle pincipali metedologic di stima del valore economico ' azienda:
- alla stima del valore economico della societi oggetto di valulazione;
a fermulace le conelusiont a cui si & pervenuti a seguite dela stima cliettuata.

La data di riterimento della presente perizia & il 30 novembre 2024,

Requisiii saggettivi delfesperto indinendente

Lu carenza dei requisiti suggettivi priva di attendibilit la valutazions aghi effotti defly let. b)Y del
secondo comma deil'wt. 2343-ter, perché mancante dei presupposil oggelivamente riconoseibili e
fondanii.

La professionalita deve essere inneneifutto adeguats, quindi proporzionata e conveniznte in Fitjgioe
dellimpurtarea economica e della natura det bene da conferire ed ogeettivamente riconoscibile dalta
generalita dei consocieti, segnatamente dagli aliri soci e dai terzi.

Fra gli indict presuntivi di professionaliti che posaono confortare netla valutazione:

L Liscrizione del Professionista nel Registro del Revisori legali dal 2003 e all' Atho dei dottori
commercialisti ed esperti contabiti di Roma da) 2008

2. L'esperienza acquisita dal professionista nelle materie economico finanziare e nelle
nperazioni di finanza strutturata,

Il professionista confenna di essere indipeadente da chi effeltua il conferiments e dalla docistd, ¢
anche dai socl che esercitano individuzlments o congiuntamente il controllo sul soggello conferente
o sulls societd conferitaria ¢ di possedere dungue | regquisit previst per i sindaci nellart, 2399 oo ¢
neli’art. 160 T,LLE,
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Si ricorda, a tal proposito, che il Professionisia non ha svollo aleun incarico professionale per conta
di Execus o Z0A prima della presente perizia, né la in corso altr incarichi,

Data di riferimento della stirma

A fini delle detenminazioni ¢1 cui al presente incarico, la data di riferimento per la stima & i 30
novembre 2024,

Le assunzioni effetivate nel prosicguo dal lavoro, cosi come Tutilizzo di patamatr e grandezeo di
riferimenta, sono state quindi rappartate alla data sapra indicata.

Rispetto » tale data la nounativa applicablic stabilises i limiti temporali entro i quali i risultati della
presente stima poteanno essere vtilizzati da EXECUS S.p.A. qualora 5i desse effetriva esceuzione alia
prospettata operazions i conlerimenty

Prasupposti, iimiti e difficolia dell’analisi neilo svolgimento
dell'Incarico Professionale
La presente relazione di stima si basa sui seguenti presupposti e limitazioni:

- = idati, i documenti ¢ le informazioni che costituiscono il supporie quantitative ¢ gualifative
della relazione suno stats farniti dalla Societd. Lo Scrivent, pur avendo svolto Pincarico con
diligenza, professionalitd e indipendenza di giudizio, non avendo efletivaly alenn audit suj
dati forniti, non rispende della completezza, accuratezza, attendibilita e rappresentativid di
tali dati, documenti e informazieni, Di conseguenaa, resta ferma la responsabilitd dells Societd
per qualsiasi errote od omissione concernente tali docurmenti, dati e informazioni e per
qualsiasi errore od omissione che dovesse emergere in sede di valutazione a sepuito del toro
impiego;

la eontinundg dell'ativitd aziendals ¢ quindi una gestione senza sostanziali mutamenti di
direrione ¢ gestione;

- Tutilizzo di vadori consuntivi e valori previsionali ritenuti regionevolmente ipatizzabili;

+ Vincarico non preved lo svolgimento di procedure di revisione contabi le, 1 dati ottenuti siana
stati aggetto di riscontro laddove quests ¢ stato rtenutn necessario;

- l'incarico non prevede to svolgimento di verifiche e aceertamenti circa l'eventiiale sussistenza
di pessivita di natwra legale, fiseale, contrattuale, previdenziali, connesse a problematiche non
riportate nei documenti contabill utilizzati per la valutazione:

om0 state utilizzate informazions e documenti eoaramico - fnanztari predispost dalle societd
¢ tall documenti sono stati verificati solo por ragionevolessa, La responsabilitd sulla qualich =
completezza delle informazioni e dei dati in essi contenuti eompete alla Sacicti;

la sussistenza o meno di fatti auevi e rilevanti, tali da poter modificare sensibilinente il valore
attribnito alle gquota di 204 Digital nell'ambito del conferiments, sata oggetto di varifice de
parte deglt amministratori di EXECUS 8 p.A ai sensi dell'avt. 2343 qiecitér del Codice Civile,
nel termine di 30 giomi dalliscrizione della delibera di aumento dj capitale sociale collegato
all'apporto,
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= le conclusioni vsposte nella seguente reluzione sono basate sul comgplesso delle sole
varlttgzion! ivi confennte. Peranto, nessuna purte della relazione potrd essere ulilizzata
disgiuntamente, sia in forma integrale sia sintetica, vispetio alla relazione nella sua interezea.
1] sottoseritto perite non assume alcuna responsabilith divetta o indiretis pur i danil che
possano derivare da un non corretto utilizzo delle informazioni ivi contenute o daun ulilizza
delle stesse da parte di sogiett divarsi dagli specifici destinatari della relazione:

- la valutazions contena nella presente relazione deve essere imesa solo ed esclusivamente
in funzione delia deravminazione del valove della 704 Liigiial, nel contesto deli'operazione
di conferimento nella EXECUS $.p.A ., di eui In conferente intends sijuisire una quota di
rantecipazions del capitale;

- e valwtozioni ¢ conelusioni contenute nelly presente perizia si busane swl dats econawiico
patrimoniali ¢ finanziari oltenuli dal management di ZCA Lhgital, od in particolare sui bilanci
depositatl per gli anni 2022 e 2023, sulle situazioni economice-patrimoniali al 30.11.24, sul
pian industiule 2025-2027 predisposti dal management dalla ZCA Digital; il professionista

non ha effetisato alouna revisione contabile delle stesse, né alcuns verifica sulla
tagioncvolezza delle ipotesi ed assunzioni alla base del piana industriale 20252027 1e
valutazioni effottuate e le conclusioni cui si & pervenuti nelle presente perizia, si basano
pertanto sul presupposto della veridicita di tali informazion,

La ZCA Digived & mei fatti una societé df recente cosiituzione, risultante dalla fusione per
incorposazione (avvenuta a dicembre 2024) di Sinergiden S.rl, operativa dal 2015 in Zero
Carbon AudicS.el, (per il cul effetio cambia nome in ZOA Diggitad), fondaca nel 2023, Sebhene
la storicied di Sinergidea costituisea un elemento di supporta, Ia limitata operativitg swrviea di
Zero Carbon Audit e fn giovane e della societh dsultance dalla fusione FRppESsCRtanG ui
fattore che potrebbe condizionare 1 solidita delle profeziani ¢ la capucird di valutare in mada
esaustiva le dinamiche economico-finanziarie nel g terming.

- Lametodologhn di valutazione adottata si basa su Brincipi ¢ criteri gemevalmente aocettali,
ma 1 risultati otlenuti possono risentire di variabili macroeconomiche, di mercalo e settorali
non completamenta prevedibili al momento della redazione,

- lnfing, & state considerato un arizzonte temporale lmitato per la disponibilitd di dati storici
consolidati pro forma ¢ per la natura innovativa dei servizi ofTert datla ZCA Digital, che rende
pits complessa "analisi delle potenzialitd di sviluppo nel contesto competitivo di rilerimenta,

Tenuto conto di quanto rappresentato nel presemts capitalo, si sottolinea che la valutazione effertiara
sconta ingvitabilmente gradi di aleatoricta ¢ incertezza maggior di quelli, peealtro gid tipici, di ogni
procedimenta valutativo che miti — come & coretto che sia —  stimare il valore di vnactivita
cconomica sulla base della sua capuciti prospettica di generire benefici economici

Descrizione dell' aoerazione
L'operazione coinvolpe le seguenti soeictd:

«  Exocus S.p.A. Socictd che realizza laumento di capitale sacisle e viceve il conferimenta dal
51% di ZCA Digital,

= ZCA Digitul S.r.L: Bociela oggetto del conferimento, costituila in ssguito alla fusions per
ineorporazione tra:

o Zere Carbon Awdit S.rl, con sede legale o Milano, Vin Desans 11, PAVA
1299937049461,

¢ Sinergiden S.r.l., con sede tegale a Movard, Via Tamoni 25, PIVA 08765432100,
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o Asepuito della fusione avvenuta il 10 dicembre 2024 {Repertorio n. 16.516, Racenlia
n. 10073 Notaio Alessandra Radaclii), con effetto giuridicn dal 1° pennaio 2024, Zero
Carbon Audit ha cambiata la denominaziane in ZCA Digial,

L'operazione In opgetlo sl inguadrs nell ambito dells steategia di crescita ¢ sviluppo di EXECUS
S.pA societd quotats su Furonext Growily Milan, che opera sicl settore del social selling e della lead
genaration, utilizzando la piatiaforma Linkedn come canale strategico; l'axienda offre soluzioni per
migliorare le performance commerciali delle imprese, combinands competenie digitali, consulenza
strategica ¢ formazione per I'ettimizzazione delle reti di vendita B2B; Fobicttive ¢ aiutare i clienti a
generare contatti qualificati, migliorare la conversione delle opportunitd ¢i business ¢ raffoczare |a
presenza digitale delle aziende in diversi settori di mercato,

L'orentamento di Execus ¢ verso l'uso o teenclogie avanezate ¢ Padattarmento alle rendenze del
mercato digitale per parantire valore sggiunto ai propri clienti,

Lobiettiva primario dell’operazione & I'integrazione nel Cruppo Execus della ZCA Digital Sr),
societd visultante datla fusione tra Zero Catbon Audit S.r), (fondatn nel 2023) e Sinergiden 5.1,
(fondata nel 2015}, per creare sinergic strategiche ¢ operative, sfruttando le eompetenze tecnologiche,
di analisi FSG ¢ di audit digitale della ZCA Digital in settori di crescente tilevanza, come
I'ottimizzazione def consumi energetict, I'analisi dell impatto ambicntale nel digitale & 'adozione di
soluzioni chesiano supportate da Intelligenza Artificiale in molieplici campi.

L'operazione versd attuata allsaverso vn aumento di capilale in EXECUS 8.p.A., con sovrapprezzo
riservato ai soct di ZCA Digital, a fronte del conferimento di una yuota pari al 5 1% del capitale sociale
della ZCA Digital,

srpdtara dell‘aperagions

L'operazione si sviluppa in pils fasi ptincipali:
L, Conlerimento del 51% del capitale oi ZCA Digitat in EXECUS S.p.A.

e [soci di Z0A Digitel conleriranne Pro quota in natura una partecipazione pari al 51%
del capilale sociale della societd in EXECUS S.pd.

5 A fronte di tale conferimento, EXECUS S.p.A. emetterd nunve azioni, destinate ai soel
di ZCA Digital, & un prezzo per azione definito sulla base della media ponderaia del
prezzo di mercato deghi ultimi 12 mesi, pari a 1,43 euro per azione e pertanio numeio
419580 axioni di naminali 0,0352 cadauna oltre ad un sovrapprerzo unitarfa di s
1,3948 ¢ cosi per un sovrapprezzo complessiva di euro 585.227,18

2. Determinazione del vidore del conlerimento

o Le parti hanno concordato preliminarmente un valore pari a 600.000 cura per il 51%
del eapitale di ZCA Digital. Tale valore & soggetio a verifica o apriustamento in hase
ai risultati di EBITDA e PFN consalidati al 31 dicernbre 025,

3. Seconda tranche di anmento di capitale

& Qualara ZCA Digital raggiunga soplic di ERITDA concordate nel 2025, sara previsto
un ulteriore aumento di capitale e SOVEAppie7zo per un massimao di 1,695,000 eyro,
soltoserivibile dai soci di ZCA Digltal mediante compensacions del credito maturalo
verso EXECUS Sp A Tale aumento sath liberato con lemissions di nuove azioni
Fxecus ad un prezzo pari al valors medio ponderato di mercato degli ultimi sei mesi
antecedenti la sottoserizione.

4. Call option per I"acquisizione della totulith del capitale di ZCA Digital

F f
e
\ et l.a't K’
/’"" Bl
Vi-ag
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o L'operazione prevede inoltre I'inserimento di va'oprions call, che copsentira w
EXECUS SpA. di acquisite la totalith dellé quote residue di ZCA Digital da
esercitarsi cntro 30 gloeni dally approvazione det bilancio al 31 [Heembre 2026,

Finealitd dell ‘operazions

1."operazione persegue obielivi siratepici di cresvita per EXECUS S, sttraverso acquisizione di
tha partecipazione di controllo in ZCA Digital, societd che opera in un settore ad allo polenziale di
sviluppo grazie alla crescente attenzions agli aspetti ESG ¢ all'ottimizzazione dei consumi digitali

In purticolure, le ativiia di ZCA Digiral consentiranno a EXECLIS S.p.a. di:

* Rafforzare la propria offerta tecuologica con soluzioni di audit & sottware innovativi basat
sull'intelligenza ertificiale,

= Acceders a nuovi mereali strategict & rafforzare la propria posiziong conipetitiva in ambito
ESG.

« Incrementarg il valore per gli azionisti attraverso Iintegrazione di una socicth con prospetiive
di erescita rilevanti ¢ una forie specializzazione nel ealealo e monitoraggio deghi impatei
digitali ambientali ¢ detln opportunitd df effetuare up-selling sufla “custamer base",

Terpistiche ¢ condizioni xespensive

E.'operazione sard complerata previa autorizzazione det Euronext Growth Advisos di EXLECUS Sp.a;
V'aumento di capitale iniviale dovra essere sottoseritto eatro i 11 gennaio 2025; la seconda tranche
seed sopgella all'spprovezione del bilancio consolidato a1 31 dicembre 2025 ¢ al raggiungimento dei
Larget concordati,

nxiferopipi gopcluxiv

La presente operazione rappresenta un'iniziativa sirategica significativa sia per EXECUS S.p.A. in
quanto consente di integrare un’azienda tecnologlca con prospettive di creseita in un settore chiave
per il futuro, sia per ZCA, in quanto beneficia di una sinergie strategica con vna realtd consalidata,
favorendo I'accesso a risorse, competenze e mercati necessari per pecelerare 1a propeia crescita e
consolidare il proprio posizionamente competitivo nel settore digitale. L'accordo sottalinea la
canvergenza di interessi ta le Patti ¢ i1 putenziale beneflicio derivatte dalle sinergis atrese.

B T T e T S e ey Rt S I, Al N | rpl S (B0 L -t WARIC by L 0 SO L prza A Foc oy
Dascrizione sintetica dells Societa 704 Digital GHpett

perizi, nata dalla fusione tra Zero Carbon Audil @
Sinargides

Con riferlmento al modello di business, ZCA Digital S.r.L, nata dalla fusions in Zero Carbon Audit
S.r.l. {costituita nel 2023) di Sinergiden S.r.1. (fondata nel 2015), combina competenze avanzas in
sudit digitale, sostenibilith HSG e soluzioni tecnologiche personalizeate. La societd si Propose come
un partner steategico per le aziende che intendone ottimizzare § processi operativi ¢ conformarsi agli
obblighi normativi in ambito ambiznrale, sociale & di governance.

LUA Digital opera attraverso un modellu di business articalato su quattio pilastei prineipali:
l. Digital ESG Audit

o £CA Digital urilizza Green Web Meter, una piattatorma che analizzn I"iinypatie
ambientale delle infrasiruttore digitali delle nziende, misurandn metriche come
consuma di encrgiy, emissioni di O ¢ ottimizzazione dei dati digitali,
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o Sforando maodelll di machine learning, Green Web Meter offte un'analisi accurata
¢ tempestiva, assegoando un puntegeio ESG e formendo raccomandazion] per il
miglioramento  continto, La piattaforma  utilizza [a teenolopia Mockchain per
cnetiere badge cortificati (NFT) che garantiscono  autenticith e tracciabilila,
aumentande b eredibilitd delle aziende verso investitari o stakeholder,

2. Boluzioni software tailor-made

. e ZCA sviluppa piattaforme su misura per la gestione omnicanale, come SinerPay, uns
soluzlone innovativa per la pestione di eompagne di pagamento, credit colloetion,
cuslomer care £ sondaggi,

o Ugni progetto ¢ personallzzato sulle esigenze del cliente, wtilizzands teeyulogie
all'avanguatdia per garantice scalabilitd, sicurezza ¢ facilita d'uso. 11 processo di
sviluppo coinvolge team interni multidisciplinari che collaborano dircttamente won i
clienti per assicurare che Je soluzioni soddisfino pienamente i requisiti operativi ¢ di
Mercat,

3. Staffing 11 ¢ consulenza specializeata

o ZCA offte servizi di staffing ¢ consulenza per progetti 1T complessi, con faeus su
- cyheraccurity, netwarking e sviluppo software.,

o ZCA alteae ¢ seleziona alenti qualiticati, inserendoli in team di progetta per
supportare aziende di alto prafilo come Stim Tech Ciroup e Capgemini. L approceio
comsulenziale mira a fornire valors immediato atiraverso l'integrazione ¢i competenze

tecniche avanzate ¢ convscenza approfondita dei settori serviti
4. Innovazione eontinun o sostenibilith digitate

o ZCA promuove la sostenibilied digitale aintando le aziende a ridurre I'impatio
embicntale dei propri asset teenologici.

o ZCA Uilizza una combinazione di analis} basate su Al ¢ raccomandaziont
personalizzate: per ottimizzare 1'efficienza dalle operaziont digitali, sostenendo 1o
aziende nel processo di transizione verso madellt di business pill sostenibili,

Lresemtazione dal FREFCATG
I mercato in cui ZCA Digital opera & ceratferizeato da dinamiche di crescitn tapicle e da una sempre

maggiore attenzione alla sostenibilita. Le p incipall epportunith di mercato sono legate ai seeuenti
driver ol creseila:

1. Normativa e obblighi ESG

o L'introduzione della Direttiva UL 202212464 (CSRD - Corporate Sustainability
Reporting Directive) obbliga grandi aziende ¢ PMI quotale e redigere bilanct i
sostenibilitd, colavolgendo circa 4,000 aziende in Malia e olie 50,000 nell'tUnione
EUI'DFCB (fonte PWC hitos: e n o Gt/ b eaions/d 'H.:'.P'ﬂ.j.;;-_l.'j_iI_!.|_!_'!t1l_!.':_ni|:_<"|_:

divettivassconario-esy.ndl),

o In questo contesto, ZCA s posiziona come leader nal supporare fe imprise
nelladempimento degli obhlighi normativi sttesverso soluzioni di audit avanzate ¢
cunsulenze  personalizzate, riducendo il rischio di sanzioni e migharanda |a
compeliivitd aziendale.

2. Crescila del mereato ESG

o meteato globale del software ESG per investitorl, che include saluzioni per la
misurazione, il monitoraggio e la rendicontazione delle prastazioni BSG, cresce 8 un
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ot "j_‘pi'_:l.ﬂ.{jR del 15,7% ¢ s1 prevede che ragpsiunga un valore di circa 2011 milioni di dollar
Sotenmro il 2030, parendo da una base di 558 milioni di dollari ael 2021 {fone

ey Amienretariande s ling coninvester-ciran iwaremark el )

o Lintegrazione di tecnologle Al ¢ blockehain nef propri servizi permetts o ZCA di
oftiice soluzioni sealabili ¢ affidabili per migliorare |'efficienza epcrativa ¢ atirane
investitor atreati at eriteri ESG.

3. Domunda di trasformazione dipitale

o Mel 2023, lu spesa mondisle per 11T ha ragaivnto i 4,7 tibioni di dollari, con una
crescitt.  del  4.3%  rdspetie all'anno precedente  (finte  Guriner
bt corcitoeeninicazon i iulseonomdsmsn. it verso, Hod St
bbmslennyeinne diialestonsands ). Inoltre, il mercato digitale ilaliano he
registrato una ereseita del 2,1% nal 2027, ra geiungendo un valore complessivo di 78,7
miliardi di euro (lonte Anitec-Assinlonm b v imiice:

U'lntelligenza Artificiale, Mnternet of Things ¢ il cloud cam puting, che consentono alle
aziende di ottimizzare | processi, riduste | costi e migliorare i sostenibilitd amhientale.

o ZCA offre piallaforme personalizzste e soluziond teinelogiche inhovative per
oftimizzare | processt eritic, ridurce i costi v aumentare il valore per gh stakeholdsr,

Locumeniiazions usata per ls presanie perizia

Nel corso della vedazione dells presente perizia, sono stati analizzat] i seguenti documenti, suddivisi
per categoriy, ol fine di garantive una valutazione puntuale e aceurata del valore econtmice Ji ZCA
Digital ex art. 2343 co. 2 lett. b) del Codice Civile,

Bilanci societari

L R

¢ Bilaneio ZERQ CARBON 2023,
= DBiluncin SINERGITIEA 2025
= Bilancic SINERGIDEA 2022,
Rocumenti fiseali ¢ patrimoniali
»  Dichiarazione dei redditi ZIERO CARBON 2024 relativa al FY 2023,
»  Dichisrazione dei redditi SINERGIDEA 24624,
= Dichiaraziene dei redditi SINERGIDEA 2023,
Bilanei Infranmuali
*  Situazione cconomica ¢ patrimoniale di SINERGIDEA al 30 novembre 2024,
= Siluaziene economica e patrimoniale di ZERO CARBON al 30 novembie 2024
Documentazione societaria
o Verbali del'Assemblea dei Soct ZERO CARBON.
= Vorbali del Consiglio di Amministcazions ZERO CARION,
= Allo di fusione ZCA Digital Srl.
¢ Visura storien ZERO CARBOMN,
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o Lettera di Intents (LOD Exccus del 14 dicombre 2004 -
Verizie precedenti
«  Perizia di valutazione SINERGIDEA del 20 setembre 20724,
Profesioni e velutazioni ecanomiche
+  File Gxeel con projezioni economiche ZCA Digital 2027 v1.5.2,
*  Piano Strategico ZCA Digital 2023,

L

Analisi Leonamicn Finanziaria 2077 - 3074 & Pia il
industiiale 20252007
Preimessa

L'analisi si basa sulla aggregazione dei bitanci delle socleta partecipanti alla fusione e pertanto
ugpregando i dati economici delle singole entitd coinvolte nel progetto, con I'abiettiva di avere yaa
base duti omogena per poi integrare 'analisi € lo scopo della perizia con i numeri del Plane Industrinle
20252027,

Analisi del Conto Economice al 300012054 2 Implicagiont per il Nuove Fiana Industrials

2322 + RlErnnin Bopoclii 2031 - Wlancia Bopesliais 16M 1i30ad . Blmzione Enmablia Indamseis
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L. Nel 2022, 1 dati riflartons unicamente 'aperato di Sinergiden S.p.L, poiché Zero Carhon
Audit S.r.l non esisteva.

2. Nel 2023, & stato intzgrate il contributo di Zero Carbon Audit, che ha attraversato une fase rli
start np.

3. Peril 2024, i dati fino al 30/11 mostrano una progressiva stabilizzazione dai numeri dalle due
cntitd.

2ft3d: Sinergidea come Unica Ltttfed Opepativg
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= Rieavi; Pari o 2.086 miglinia di euro, rappresentano la totalith del “eonsolidate pro forma®™
per "assenza di Fero Carbon Audi, : :

«  Murgine EBITDA (2%): Marginale, riflcitendo una- gestione (¢l costi non ollimale,

= Margine EBIT (-3%): Indicative di muoderate perdite aperative che richiedono una
lempestive azions correlliva da parke del management,

2023 Nuspify di Zevo Corbon Aadit ¢ prio rivician dedfa v sirtifzzezdupe df Stnerfeden
= Rieavi: Crescita del 18.6% o 2.474 miglicia di e, gecie al contributo combinatn dj
Sinergidea & Pera Carhon Audit,

o Zero Carbon Audit:
= Ricavi paria circa 200 k£,

*  Ha vontiibuito per olive 2/3 wll’EBITDA consolidato, pur essenda in ung fase
di lancio,

o Sinergidea:

* Ha dimosteato un mighiormmeme significativo, passando da wn EBIT negative
-3% nel 2022 & +2% nel 2023 geazie 2 una gestlone piv efficients dells
connesse ¢ un conlrollo mighione dei eosti,

*  Rucavi in crescita det 10% rispewo al 2027,

*  Marghee FBIT (4%): Miglioramanto significativo rispetts al 2022, sepno di mugginre
elficienza vperativa,

11£2024; Consolidamente delle performance d&f Sinerelded

= Rieavi: Leggera contrazione a 1.950 mighiaia di euro, dovuts alla focalizzazions su conleall
di maggiore qualita.

= Murgine EBITDA (14%): ¢ in sensibile crescita rispelle al 2023, dimostrande che
I'ottimizzazione dei costi sla producendo effeuti positivi,

o Sinergidea: Continua a essere il principale contributore alla perinrmanee sonsolidata,
o Zaro Carbon Andit: Mostra costi operativi sotlo comrolio,

«  Margine EBIT (12%): Incremento significativa rispetto agli anni precedenti, indice di una
gestione operativa nell’insieme pid officiente.
L"analis] del thichnio evidenzia un miglioramento signilicativo della redditivita operativa, guldato da
Sincrgidea & dal progressivo consolidamenio di Zero Carbion Audil. Questi risullali miscono solide
basi per una valutazione positiva del capilale economico di 2CA Digital, con buone prospettive di
creaaita futura,

Analist della Struttura Patrimoniale al 30/11/2024 & Implicugiont per it Nuavo Piano Industriale

La struttura patrimoniale del gruppe ZCA Digital al 30/1 12024, per fo seopo della presente perizia,
evidenzia due elementi chiave:
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La struttura patrimoniale al 30/11/2024 presenta wn equilibrio ta debiti ¢ patrimonio neto,
evidenzianda-una buona solidith [inanzizria rfforzata dalt sumento di capitale.

Tali candizioni fornizcono una baae adegunta all'implementazione del piane industriale 20235 o poy
alttontare eventuali sfide tegats alla crescita futurg,

. Rapporto Debt-to-Equity (IVE) e Sostenibilita Finanziaria
o Ln rapporte VE pari a 1,32 (debiti totali di 934 mila curo rispetto & U paliimonio
netto di 780 mila euro) indica une leva finanziatia moderata, compatibile con la
capacitd del gruppo di sostenere nuovi investimenti,
ol livelle contenute di indebitamento garantisce margine per eventuali finanziamenti
flaluri, senza comprometiers la stabilich finanziaria,
2. Patrimonio Netto Rafforzato
o L'aumente di cupitale deliberato nel 2024 dg patte di Zero Carben Audit (450 mila
eutw liberati in denaro, con un sovrapprezzo di 438,480 eurd, come da verbale del 16
aprile 2024) ha portao 1} patrimonio neto al 43% del passivo, miglicrandn la solidit
finanziaria del gruppo.
o Cuesto rafforzamento riduce il rischio pereepito da creditori e investitor] e crea una
base stabile per il piana indostriale 2025
3. Prospettive per il Plano Industriale 2025
o [l rapporto IVE moderato ¢ la soliditd patrimoniale rapprosentano un vantaggio
strategico, facilitando 'accesso & finanzinmenti competitivi ¢ supportanda
investimenti mivati.
o Questa posizione garantisce al gruppo flessibilita operativa e finanziaria pet gestive pli
investimenti previsti, favorendo sia 1a crescita dei ricavi sia il miglioramento dei
CLArgHLL

Fiano Indusirinle 2025-2027 - Tecnologia ¢ nnovazions nei Ricavi di £CA Digital

ZCA Digltal st distingue nel panorama delle tecnologie per telecomunicazioni (TLC) e call center
grazic a soluzioni innovative che combinana inteNigenza artificiale (IA) e sostenibilit.

L'azienda ¢ un punio di riferimento per olienti che necessitano servizl avanzabi in ambiti come call
center digitalizzali, antomazione e piattaforme FSG.
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La fusione per incorporazione in Zero Carbon di SINERGIDEA b ulleriormente ratlorzato e sus
cotnpetenze tecnologiche, speeizlimente nellinterserione tea tecnelogia C8G e intelligenza artificiate,
rendatidolz wna realtd capsee di fornire soluzioni sealahili e personalizeate,

Sinergic Strategiche ¢ Clienti Clijave

Une dei pilastel fondamentali dei vicavi e rapprasentato dalla collaborazione con ENEGAN Lnergia,
un eliente di Sinergidea acquisito con ln fusione. FNEGAN beneficia dei sevvizy i call cencer 14,
caratterizzati da un forte orieatamento alla sostenibilita, ic linca con e competenze di Zero Carbon,
Llintegrazione di teenologia 1A ¢ ESG consente di offrire un seevizio che unisce etficienza operativa
e rispetto pet lambiente,

Collaborazioni Strategiche:

= Primari Marchi del segimento Automotive: partneship rifevanti nel settore automotive per
‘soluzioni di sutomazione tramite SurvAl

+  Primarie socictd che cpersno nel segmento web: gestione della Carbon Fooipeine i servizi
web!

+  Primarin societd di sviluppo Software Europe: con integrazione del bilancio ESG e della
Carbon Paotprint sulla piattaforma software per Commercialisti ¢ Fiscalist.

Eviluppo i Nuovi Modelll di Business

Li fusione ha permesso 8 ZUA di sviluppare la piatiaforma CICAS (Call Center as a Service), un
prador sealabile ¢ modulare che soddisia e esigenze i call center digitalizeatl. Questo modello &
stato ulteriormente caftorzate dalls collaberszione con il distributore inglesn Hypeditech per la vendita
di ficenze CICAS e la pigtiaforma SurvAl net Regno Unito,

Linee di Ricavo e Confratti Ricorrenti
Le lince di ricavo di ZCA Digital si articolano principalmente su due fronti:

b, Contrattl Ricorrenti (eon durata pluriennale):
¢ ENEGAN, Capgemini, Engincering € STIM sono clienti sonsolidati che patantiseonn
ticuvi ricorrenti nel settore techologicn ¢ 1A,
o L'obicttivo & sfruttare il cross-selling e Fup-selling su progetti customizzati,
2. Espansione tramite Master Dealer ¢ Distribuzione:
e Con XCally (soluzione omnicanale per contact center), nzienda tech distribiita in 70
pacsi, ZCA Digital & master dealer eselusivo per Ialia. 11 piang prevede la gestione
di 60 clienti in quattro anni, con 11 gia acquisiti nel 2025, ZCA offre servizi di
Implementazione ¢ supporto per le infrastruttuce di XCally, generanda ricavi
addizionali da progeri su misura.

Progetti e lnnovazione Tecnologica

ZCA Digital si impegna a inteprare soslenibilith e tecnobogia in opni progetio;
«  Hyperitech: distribuzione di licenze per la piattaforing SurvAl
= Web Solution: integrazione ESG nella gestione della presenza web.

= SinerPay: previsto un contratte’ di manutenzione o seguito della cessione del 0% ad un
grande player aulostradale, un alteo esernpio di strategia orientata a ricavi non fungibil,
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Scalahilith e Fidelizeazione dei Clienti

Grazig alla fusione di Sineigidea in Zero Carbon, ZCA [ngital ha acquisite un portafoghio clisnt
altamente Mdelizzato, in quanto | suoi servizi non sono fungibili e creano un legame strategico con |
clientl. Questo approccio non sola rafforza le relazioni esistenti ma rende il modeilo di business
eslremaments scalabile a livelle internazionale,

1 vicavi di ZCA Digital sono il risultato di unn strategia che undsce innovazione tecnologicn,
sosteribilith e una visione chiara delle esigenze del mereato. Con un mis di contratli ricorrent,
progetti personalizzati ¢ partnership strategiche, Mazienda & posizionata per wna crescits solida e
sostenibile nel lungo pedede.

Daa un punto di vista economice fivanziatio, I"analisi si concentra sulle profezioni del piano industriale
di ZCA Digital claborato dal manapement per il triennin 2025.2027, evidenziando o principali
dinamiche cconomico-finanziatic ¢ le implicazioni per la erescita futura.

[ 7027 - 2023 - 30/11/2024 »
Bilancio Biloneio Hituaciane 2025 2026 2027
Depositato Beposilaia Cantabile
SIT. CONTAIILE
COMEOLIDATO | COMSALINATO | INERANNUALE
FROFOPMA - | PRO FORMA . | CONSOLINATA PLAND IHEILIETRIALE 254 D GITAL
ZOA DIGITAL Z0A LASITAL RO FORMA -
JCA LTl
Fiaavl 2.034 2375 1.845 R 3,351 4,308
Altn 52 L] 5
VALORE DELLA,
PRODUZIONE 2088 2474 1.4 50 P A5G 4.508
MARGINE
OFERATIVG LORDG
{EBITDA) 41 15T 2689 o1 1.4%F FRET
philda % Fid i 4% 355, 1% 5RE
RIGULTATO
OPFERATIVD (EDIT) =41 an 144 G5k 1,160 2.05%
o % % 4% 12% 4% 1% 4%
RISULTATO NETTO N4 3T 205 452 alr 1.968
fit % R i, 105 rae; 4% 4%

2025 Consolidyinentn Peal-Fusione

*  Ricavi (.768 migliaia di euro):
o Crescita del 42% rispetto sl 2024 (1.950 tigliaia di euro al 301 1/2024),
o Laerescita & atrribuibile alla picna integrazione operaliva tea Sincrgidea e Zero Carban
Audir,
¢ FERITDA (6%
o Margine significativo, con un miglioramenio dj 22 punti percentuali rispetio al 2024,
o Sephala un controilo efficace dei costi ¢ il successo delle sinctgie operative,
«  TRIT (zath):
o Margine aperative tobusto, segno di una gestione efficiente e di un contenimenta delle
mpeseyenenll, Mmool
* Risultate Netto (16%); 45 Py
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o L'Wtle netlu inizia a riffettere i benefici del{’espunsione ¢ dell’ oltimisazione
aperativa,

2026; Lspansione ¢ Ralforg menin

+  Rieavi (3.361 migliia di cura):
a  Incremento del 21% rispetto at 2075,
< La crescita confierma efficacia delle stratogie commerciali e di nequisizions elientzfa,
«  LBITDA (44%):
o Maigine in sumento, evidenziando ultesor progressi nell'efficienza operativa,
& L'awmento & awribuibile all'ccanomia di seala generata dall"incrementa di ricavi,
« EBIT (35%):
o Margine operative quas riddoppiato rispelto al 2024, dimostrando I'efficacia della
stiategia jndustriale,
= Risultatn Netto (24%):
' o L'utite netto in forte creseira riflette una gestione finanziarla solida € un miglioramento
nells profittabilitd complessiva.

2027; Maturitd ¢ Leaderahip

» Hicavl (4303 miglidia &1 suro).
oy Crabeita del 285 tiapetio al 2026, mostrando una Plena espansions del modalla di
Y aow . business. |
= EBITDA (50%) . .«
o Margine operativo lordn in ulteriore miglioramento, con una prefitabilith al livello di
aziende leader di sstove
+  EBIT (48%):
e Margine operativo eccesionale, indicativo di una struttura aziendale altumenle
elficienre,
s Risultare Netto (34%):
o L'utile netto rappresenta olire un terzo del valore dells produzione, segno di un
posizionamento competitivo di successo,

Evidenze Strategiche ed Leongimiche

i Crescita Sestenibile:
o Il piano industriale prevede un incremento siguificativo del ricavi (+56% dal 2025 al
2027), supportato da una maggiore efficienza uperativa ¢ da cconomic di scala,
2. Marginaliti in Forte Awmento:
e 1 margini EBITDA ed EBIT ceescono i maniera costante, raggiungendo
rispetlivamente il 30% e il 48% nel 2027,
@ Questi valori riflettono una gestione altenta dei costi e Pefficacia delle sinegie posi-
fusione,
3. Seliditd Feonomica:
a Ll risultio netto, in aumento dal 16% gl 34% della produzione, dimostra una capacig
di generare valore sipnificativo per gl azionist.
4. Prospettive di Leadership:
o Le profezioni del 2027 collocans ZCA Digital in una pesizione di leadership nei
SENOrE, eon una strultura economiea sofida ¢ un modello di business alamente
redditizio,
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I piana industriale di ZCA Digital per il triennio 2025-2027 evidonzia una tratettaria di crescita
sostenibile e una continua ottimizzazione della mzrginalitd,

La combinaziona di ricavi in espansione, margint in miglioramento ¢ utili nert in crescita offte solide
basi per la creazione di valute economico el ol o=lngo tennine,

Questa siluazione rafforza Ia posizione competitiva del gruppo ¢ ne consolida la sostenibilitd
finanziaria,

wetodi di valutazione di un'ariends

T metodi astrattamente utilizzabili per a valutazione cconomica di ui’azienda sono:

I metode patrimaniali;

ki e ARCA 4, SEILLD

el Flnam, i

s i 119
[} l:-]r'l']:l-

s ;,4:-.?:"_'_'-__5
1 - MR

2. rhetodo basati sui costj
3 metodo reddituale ;
4. metode finanziarie Discounted Cash Flow ;

3. oeetodi empirici: metodo del mudtipli

Metadi natrimuoaiati

| metodi patrimeniali determinana il valore d un'nziends valutapda il sﬁ 'iqg_n;'gﬁsiii{h o, ofsia la
differenza tra attivith & passivith, rettificata per riflettere i valori corventr i fm@ataa includanda
eventuali beni immateriali non contubilizzati, Si distinguonas in:

* Metodo patrimoniale seiplice: considera il patrimonio netio contabile, rettificale per
adleguare le singole componenti ai valori di mercato.

*  Metodo patrimoniale complesso: oltre alla rettifiche del metoda semplice, include fa
valutazione di bent immetoriali non iscritti a Liluncio, come marehi o know-how,

Seeondn la dottring e la prassi aziendalistica, i netod] patrimensali sono particolarments indicati per
aziende can un significativo patrimonio tangibile, come societd immobiliari o holding  di
partecipazions. Tullavia, per imprese operanti nel settore digitale, caranerizzate du un elavato
contenuto di beni immateriali e da waa forte capacita di generare recdit] funurd, questi meladi risultans
tueno appropriati. In tali casi, & preferibile adottare metodi che considering la capacith reddituale o §
flussi di cassa attesi, al fine di cogllers adsguatamante if valare econoinico dell'agicnda,

Metodi hasati su costi

I metodi basali sui costi determinans il vatore di un'azienda calcolando il costo necessario per
replicare o sostituire Ie sue componenti patrimoniali. 8i distinguono in costo di sustituzione, che
considera il valore attuale per sostituire gli asset con equivalenti nuovi, e costo di riproduzione, che
riflette U'ienporta per riproducre le altivita nells condizieni eriginali, 1l costa storico, inveee, analizza
il valore d'acquisto remtiticato per deprezzamenti e rivalutazioni.

Questi metodi sono utili per stimare il valore minimo di liquidazione, ma presentana limiti
stghificativi per aziende come ZA Digital, dove il valore deriva principalmente da beni intangibili,
know-how e prospettive di creseita, Non catturano adeguatamente Favviamentn o le aspettative di
reddito futura, rendendoli meno adatti in contesti innovativi o digitali, Pertanto, visultano utili solo in
combinazione con approcei che tengano conta della capacild prospettica dell’impresa,
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MbEboan redelifng s

 metode reddituale atrituisee il valore di un'uziends alla su capavita di pencrare Mussi economici
luteri, attualizzatt al valore presene. :

Per aziende come YCA Digital, caratierizzate da un #lio contenuto di innovasione ¢ da nyser
intangibili, i metodi redditanli sonn particalnrmente indicati poiehé conseatano di integrare variahili
strategiche quali it vantaggio competitivo, la creseit del mercato ¢ il ciclo di vita teenologice, La
medellazione deve includere scenari probabilistic] pel vitlettere |e incertezze associate alla crescita ¢
wna analisi di sansitivits,

[principali limiti di guesto approccio sono 4 di pendenza dalla qualith delle previsioni e laso geettivili
uclla determinazione del tasso di attualizzazione. Tuttavia, per contssti tecnologici e digitali, essa
rappresenta uno stumenlo effivace per catturare i valare prospefico e strntegicn dell*azisnda,

La tormula da utilizeare in quests casu ¢

Ve=R /i

Divwe

Ve & il valore del capitabe cconomico

R & il reddito medio normalizzuio

i € il lasso di attualizzazione delln rendits perpetua

X 1. t i P s 1 1 e b1t - 5 . G
rdetadn linaaziaris Diseouig aid Tash Flow

Pmetodo Discounted Cash Flow {DCF} si basa sul principio ehe il valore coonamico di un'azienda
corrisponde aliz sonmma attualizzata del flussi di cassa funiri che essa é in grado di genavare, Questa
approceio fichisde;

«  Stima del Flussi di Cagsa Liberi (FCF): calcolati partendo dall'BIT, depurati dalle imposte
e rettificati per ammortamentl, investimenti e varigzioni del capitale circolante,

= Determinazione del Valore Terminate: stima del valore residuo dell'szienda alla fne del
periedo esplicite di previsione, generalinente mediante b formula della rendita perpetua,

= Atlualizzazione al Valore Presente: i fluss: di cassa e il valore ermnlnale vengono scontati
utilizzando il tasso di attualizzazione appropriato, spessu caloolato come Weighted Average
Costof Capital (WACC),

Questo metodo & particelarments tigoroso ¢ & spesso applivale alle prandi imprese con dali finenziae
dettagliati & prevedibili

Monestante la validitd teorica, il metodo DCF non & jdoneo per la valutazione di ZCA Digital per fe
seguentt ragioni:

L. Caratteristiche di ZCA Digital: 20A sl presenta come ww serta i starl-up nel sewore
dinamico della pubblicith digitale.

2. Elevata Aleatorieta del Beta ¢ del Tasso di Creseitas I beta d1 uno azienda riflette 1a sua
sengibilith alle Mluttuazioni di mercuto, amplificando l'incertezze, Inoltre, il 18550 di creseita
("£") & difficilmente stimabile in modo alfidabile in L stttore cataterizzato da rapida
svoluzione tecnulogica.

3. Volatilith del Mercato: Il mercato della pubblicitd digitale ¢ csteermaments dinamico ¢
soggelio a cambiamenti repentin, rendendo diflicile una previsions accurata dei flussi di cassy
sul luago termine,

18 - -
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4. Approceln Alternative Piir Adatlos Per realta come ZCA, ¢ preferibile vtilizrare il metodo
dei multipli di mercato, pii robuste e adeguato per aziende di dimensioni contenule ¢ con datf
mend strutiurali,

1 imetodo DCF, pur ¢ssendo uno Struments rigorose ¢ consolidate nalla prassi valutativa, non &
applicabile in modo atfidabile a ZCA Digital per le mgioni sopra esposte, La scelta dl un metodn
allernative. come guallo dei multiplt di mercato, consente una valutnzione pift realistics e
proporzionata alla natura e alle caratleristiche dell'azienda.

Metadi ompivet: | metode det mnltipl di settois

I metodo dei multipli & uno strumento di valutazione finanziaria ampinments utilizzato per stimate ()
valare economicn di un'azienda, basandost sul confioni con paramelri di tnprese comparabil
aperanti nel medasime settore o con caratteristiche similurl.

Tale approccio ¢ particalarmente indicato quando i dati deltagliati necessari per 'applicazione di
metodi piti complessi, come il Discounted Cash Flow (DCF), nen sonn disponitili o risultano
difficilmente stimabili

Questo metodo, riconosciuto nelle migliori pratiche di mercata, consente di determinare il valore
aricndale mediante voefficionti specifici, den’ multipli, ealealati rapportando il valore di merealn
delle imprese comparabili a indicatori finanziari o operativi come utlle netto, reddito operativo o
ricavi. I multipli di settore pii: diffusi includong:

»  Prico/Earnings (/1) Ratio: Rapporto tra prezzo di mercato ¢ itile peto,
= EV/EBIT: Rapporto tra Enterprise Value ¢ reddito operativy,

+  EV/EBITDA: Rapparto tra Enterprise Value ¢ margine aperalivo lordo,

*  Price/Sales (P/8) Ratio: Rapporo tea prezzo di mercato e ricavi,

L'applicazione dal metodo si fonda sullidentHicazione di multipli consolidati ¢ sull'utitizzo di studi
di benchmarking che garantisconn un ancoragpio solido alle dinamiche di mercato ¢ alle specificita
del settore. La scelta delle imprese comparabili e lanalisi dei loro profili di rischio ¢ perfoimance
assicurang una valutazione cosrente e contestualizzata.

Grazie alla sua fMessibilith e semplicied, il metodo de; multipli rappresenta un approceio elficace per
stimare il valore economico di un'azisnda come ZCA Digital, consentendo di integrare parametri di
mercato i wna valtazione aderente alle ospettative degli aperatort finanziari ¢ alle condizioni
settoriali.

stima del valore econamico della societs Z0A

La valutazione economica di ZCA Digital S.rl. viene affrontata allraverso dus metodologie
prircipalic i wetodo reddituale basaro syl Capital Asset Pricing Model (CAPM) ¢ il metodo dei
multipli di mercato. La seelia di tali approcci risponde alie caratteristiche distintive dalla societd, alla

uatura delle sue artivits e al contesto campetitivo in cui opers

Seelta ded Metodo Reddituale
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Il mietodo reddituale, calcalato secondo 1z formuly CAPM, & stato selezionato per la capacitd di
rappresentare in modo realistico Ja relazione rischic-rendimenio delle sitivitd di ZCA. Quests seeln
tene conto di divers) fatori ehiave:

I, Maturitd ¢ Posizionamento del Business: 70A Digital & un'aziendn con un modells di
business che sl basa su teenologie innovative e progetti ad alty intensicd di capitale umans,
caratieristica tipica delle imprese con beta elevati. £ rischiosich legata ai flussi di reddito
futwi richiede un approceio che consideri utteatamente il rischio sistematico.

2 Prevedibilitt dei Flussi Reddituali: La metodologia reddituale consente di valorizeae
adeguaramente la capacitd di ZOA di RefiCtae edditg sostenibile nel tempo, grozie alla sun
specializzazione nei servizi digitali e tecnologicl, nonché alla salidin dele telazioni con i
principali clienti,

1 Approecio Tlessiblle al Rischio: 11 CAPM. integrande il rischic sistematico attraversa il bela,
risponde alla necessith di valutace in modo accarato il costo del capilale, fondamentale per
stimare il valore aluale delle entrate future.

Seelia del Metody dee Mudtipls di Mercaio

A tumplemento del metodo reddituale, applicazione dei multipli di mercato si onda sill'nbieltiva
di otlenere un valore relativo, confrontanda ZCA Ligital con aziende analoghe operanti nello stesso
sellore, Ciesta scelta & motivan da

I Comparabilith Settoriale: [ multipli di mereats, basati su mtdiche quali EV/LDITOA, NVE
e EV/Sales, congsentono di dfletiere le dinamiche di setore e le valutaziond di szicnda similari,
furnenda un banchmark oggettivo,

2. Rilevanza del Settore Tecnologico: Nel panorama competitivo di ZCA Digital, i mulripli
clfrono un'indicazione chiara della pereezione del mercato per azicnde ad alio contenuto
tecnologico & in forte crescita.

3. Integrazione dei Risultati: [ 'utilizzo dei mudiipli garantises un confronto divetto con i valor
dimereato ¢ aggiunge solidit al processo di valutazione, permettendo una triangolazione dei
risultati ottenuti con || metodo reddituzle.

Specificite df ZCA Digital

La seelta di questi metodi riflette le peculiarity di ZCA Digital, emerse dall'analist dei suoi bilanci,
della dovumentazione sucietaria e del contesto di mercato:

* lonovazione e Crescita: La societd opera in un settore in espanaione, caralicrizzato da una
crescents domanda di soluzioni digitali e tecnologiche.

+  Struttura Patrimoniale Solida: 1 dati Fnonziar evidenzisno una brona copacitd di pestions
del capitale circolante e una redditivitd coerente con § benchmark i setiore

+  Vision Strategica ¢ Partnership: ZCA benelicia di partneiship strategiche ¢ di un piano
aziendale che provede un ulteriore consalidamento del propris rualo di leadership nel mercato
tecnologicn,

In sintesi. Fadozione di un approccio combinato tra metodo reddituale metodo dei muliipli di
mercato cohdents una stima del valore cconomico del eapitals della secic che integra i vantaggei di
up'analisi prospettica ¢ comparativa, adattandosi perfettamente alle peculiarith di ZCA Digital ¢ af
Eho settore di apparlenenza,
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Mletodo raddiuale

Poich¢ Papplicazions di tale metodologia tichiede di stimare la redditivita che prudenzialmenie
I"impresa sard in grado di generare In prospertiva, & necessario identificare il tassa di atlualizzazione
del reddito normale atteso dall' impresa, vssia il risultato economice della sola gestions economica
caratteristica da usare nella formula della readita perpetua.

Cuale tasso di attwalizzarione (1) viene considerato il costo del vapitale stimalo per il settore
dell’advertising in Furopa utilizzands il modelia del Capital Assel Pricing Model (CAPM) e
prendendo come riferimento 1 risuloti delle ricerche del Professor Aswath Damodaran della New
York University - Stetn Business Schonl

Dai documenti disponibili € le informazioni analizzate, ZCA Digital eppartiene al settore della
pubblicita digitale (dightal advertizing). Questo include atiivith focalizzate sulla goalions,
implementazions e ollimizzazione di campagne pubblicitarie attraverso piattaforme digitali.

Per determinare il costo del capitale proprio per e imprese operanti nel settore della pubblicita
digitale in ltalia, utilizziamo i sepuenli parameiri;

I. Tassa Priva di Rischis (R): [1 rendimento det BT o 10 anni, pari al 3,58%.,

2, Equity Risk Preminm (ERTY. Per Mtalia, stimato al 6,8% {fomre: Aswaeth Damodaran,
Country Risk: Daterminants, Measures, and Implications - The 2024 Edition; New Yurk
University - Stern School of Business)

3. Beta del Settore Pubblicitario: Secondo Je stime del Profassor Aswath Damodaran, il bata
per il setbore pubblicitario & 1,34.

Per determinate il beta del settore della pubblicitd digitale, sono stali prese come riferimento | dati
forniti dal Professor Aswath Damodaran della New York University,

Secondo e sue analisi aggiornate 2 gennaio 2025, il bewa per il settore "Advertising” & pari g 1,34,
; ; Eglarnate a g . EeF
Questa informazione & disponibile al seguente linle:

Bl fpages stan s sk admodus N, Home Paasadataliie/Botas b

I impurtante notare che questa valare si riferisce al mercato stanumitense. Tuttavia, in assenza di dati
specitici per U'ltalia o 'Ewopa, questo bela pud essere utilizaatoe come riferimento, con 'Avvertenza
che potrebbero esserci differenze dovute a specificita di mercato locali.

I bata & un indicatore che misura quanio il rendimento di wy'azienda o di un'attivitd Rnanziaria &
inflluenzato dai movimenti del mereaie di riferimenta, In pratica, rappresenta la sensibilith o la
reattivitd di un titoloe rispetto alle variazioni generali del mereato.

Interpretazions del Retny
»  Dota ugualea 1;
o L'azienda si muove in modo proporzionale al mercalo.

o 3eil mercate cresce o diminvisce del 1034, il titoly seguird lo stesso andamenio (+10%
o -1 0%,

«  Deta magglore di t;
¢ L'azienda € pil valatile del mercata,

o Su il mercato cresce del 10%, il titolo petrehbe aumentare del | 3% e viceversa,
pelrebbe scandere del | 3% se il mereato cala).

¢ [ tipieo di aziende in sottori rischiosl o ciclicl, dove i rendimenti sono piti sensihili
alle oscillazioni cconomiche.
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= Heta minore di 1
o L'azicnda & meno volatile del mercato,

¢ Se il mercato crescs del 10%, il titolo potrebbe crescere del 7% {& viceversa, calare
del 7% se 1l marcato scende),

o Solitamente, sitratia di aziende pit stabili, come quelle dei beni di prima necessied,
+  Hets nepativo:
o l'azicnda si muove in direzions opposta rispetto al meccato.
v 8¢ | metcato ciesce, il titolo wnde a scendere, ¢ vicoversa,
o Questo & raro, ma si osserva in altivita andi-cicliche o in settori difensivi,
Gludivio sul Beta di ZCA (1,34)
Con 'applicazione di un beta paci o 1,34, ZCA ¢ da rirenere pit valatile del mereato,
Questo significa che:
= LCA s rova in ui: setiore che reagisce in modo amplificala ai cambiamenti economici ¢ di
mieresto, come quello della pubblivid digiale,
*  Se il mercato di riferimento cresce, ZUA tende 0 orescere di pilt rispetto al mercats, Alle
stesse mado, se il mercato subisee un calo, ZCA potrebbe subire perdite magior,
+  Questo beta rifiete un profilo di rischio pifl alto, cosrente con le caratteristiche di innavazione
e competitivitd del setlore della pubblicita digitale.
ZCA € una socicld dinamica ¢ sensibile ai cambiamenti del mercatn, con opportunitd di rendimento
clevale, ma anche con un rischio maggiore rispetto al mercara medin.

Culcolo del Casto del Capitate Proprio (Kv)
Uilizziamo la formula del Capital Asset Pricing Model {C APM):
Ke=Rf: fi=ERP
Sostituendo i valos:
Ke=3,58%+1, 34 %0,8% =12,697%
Conclusione: [| costo del eapitale proprin per un'nziends operante nel settore dela puthblicicd digitale
in Italia & approssimativamente 12,699,

Passande ora alla definizione del “risultato normale atteso™ da ZCA. si propongena la seguenti
consideraziant,

Come anticipate all'inizio del capitolo, il metodo reddituale viene utilizzato per stimare il valore del
capitak: cconomico di ZCA Digital S.c.l. allz data della presente perizia, busandosi sui dati econgemici
ELOUiCH & prospettics,

Questo approceio consente di valulare il valore atruale dells capacitd dellimpresa di generare reddito
in futuro, considerendu prudentemente i risuitati otlenuti negli esercizl passati e quelli previsti dal
piano industriale.

I'er parantire una stima cocrente con la reple capacith di ZOA Drigital di generars valore, & staca presa

ln decisione di escludere | dati del 2022 dall'snalisi. Tale decisione si basa su due motivazion
principali: N e

e ey
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L. Inesistenza di Zero Carbon Audit nel 2022: La societs & dlata eoslitvita solo nel corun del
2023, rendenda il 2022 non rappresantativo delle attual; (e future) dinamiche aziendal].

2. Struttura def costi di Sinergidea non cquilibrata: Nel 2022, Sinergidea era caratterizzata
da une struttura di coati fissi eeeessiva, che ha portata o un risultato moderatamente negativo,
A partice dal 2023, Ia societa ha inteapreso un percorse di ottimizzazione, miglisrande 1
struttura dei costi e concentrandosi su linee di ricave can marginalitd pio elevata.

1 dpti el 2023 e dal 2024, pur essendo pirzialmente influenzati da periodi di operativitd incomplet
(11 mesi nel 2024 ¢ 6 mesi par Zero Carbon Audit nel 2023), rappresentano una base pit prudente e
affidabile per stimare i valove economico dell'impresa.

In atticn prospettica, § cisultati del 2025 delinenti dal piano mdustriale del management risultang
afnbiziosi ma raggiungibili, considerando;

*  Backlog e vrdini confermati: Il portafoplio ordini Lii acquisito supporta la sostenibilita dei
risultsti aftesi,

» Stabilith della strottura operativa: Non sone previste nueve assunzioni nel 2025,
manttenends il numero i dipendent] invariate visperto al 31 dicembre 2024 {ossia 21 persona).

Ferlanto per maggiare prudenza,

= il metodo reddituale che si ¢ scelio wilizza come buse un valore medio dei risullati consepuit
hel 2023 e 2024,

* inoltre, per irigultati prospettici futur, si considera una riduzione de| 50% dei margini riapetio
ai valaui previsti per il perlodo 2025-2027. Cuesin approccio prodenziale garantisee una stima
del valore economico ben fondata & conservativa.

= Nonestante i risultat] 2023 £ 2024 siane parziali {11 mesi per il 2024, 6 mesi per Zero Carbon
Audit nel 2023), non 5i ¢ procedio 4 una normalizzazione dei dati g0 base anoua, Tale soelig
rifletie la volontd di adottare up Approceio conservativo, evitando di sovrastimare Ja capacila
cconcimica dell impresa.

L zdozione diun valove tedio prudenziale basato sui dat; del 2023 & 2024, combinala con un'ulteriore
decurtazione del 20% dei ricavi e del 50% dei risultati prospettici del Pinng industriale 2025 — 2027
(decuntazione che poria di fatto @ considerare cinnte pisultare avtese futuro quello che la societd s
attende di realizrare nel 2025) parantisce una stima canta ma coerente con la realth aziendale e i
potenziale di ZCA Digital,

Questa mietodelogia liene conto sia daj risultati storici pit affidabifi, sia deflc {ospettive future, che
del fatto che ZCA opera in un mercato volatile (si richinmana e motivazioni sotiese al beg - L3y
com un fucus sulla sostentbilid e ragpiungibilith degli obiettivi defineati nel plano industriale,

Ecco di seguito i che ¢i ottengona dalla applicazione del metodo reddituale come infra deseritio

La tabella che segue riporta i dati di sintesi ed i caleal;

.: Mmlﬂ'rju%guwmmpmm
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La tabetta che segue riporta In stima del valore del capitale econnmico di ZCA, escludendo dalls
analisi I'nnne 2022 per i motivi sapra richiamali

ETIMA VALORE CRITDA  Tasso  EEIT/ Tasse ‘ ?glgjf[l(: y  Media
CAFITALE ECONDMICO  Avmaliosslone lslierarions iAo

. ftiuizraziong
iedia 2023-2024 1,678 1.304 954 1.312
Media 2025.2027 12116 10181 7180 0.824
Madia 25-27 retlificats 6,050 5,081 3.585 4 914

Pertanto, applisands il metodo reddiluale, ¢ caleolando la media dei ris aliati ottenuti. la stima del
valote dul capitals cconemico di ZCA alla data della presentc perizia pud essere ricompreso
prudenzialinente in un imtervallo tra 1.312 K eurp ¢ £.914 K euro

Merado dai Multpl

Il metode dei multipli rappresenta uno strumenta fondamentale per la valutazione economica dells
nnprese, busato sull'applicazione di rapporti finanziari osservati su un campione di socletd
comparabili. Questo approceio cansenie di stimare il valore di un'aziends in ralazione 3 metriche
chisve come il Price to Earnings (F/E), I'Enterprise Value to EBITDA (EVIERITDA),
FEnterprise Value to BBIT (EV/EBIT)e I'Enterprise Value tu Sales {(EV/8ales).

& livello internazionale, if prolessor Aswath Damodaran considerato un'sutorisd rella valuarions
aziendale. [ suei multipli sono utifizzat esme benchmark in vari seltori & merest. Per il settone
tecnologico ¢, nella specifico, per il digital advertising negli Stati Unitl, i multipli riportati da
Drarmadaran per il 2024 sono:

= EV/LBITDA: 12,5
- P 750
»  KEV/Sgles: 5.0

Questi vaioni riflettone 1a maturitd dol mercato statunilense e le aspeltative i crescita clevate,
ceratteristiche tipiche delle grandi imprese tecnologiche cperanti in un conteste forements
competitivo,

Per le piccole e medic imprese (PM]) vuropes, -gniriferimento abirettonto valido ¢ rappresentatn
dal database di NIMRO AG, una piﬂtlatbrma‘-é:__v'ﬁ;gé:?a speetabizzaca nella valutazione aziendals
online, NIMBO si distingue per lapproscio uunlsaﬁd'liﬁru,:,chn tiene conlo delle spectficitd delle PMI
& detle condizioni economiche del contesro europee: | digi di NIMBO sono aggiornati regnlarmente

24
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¢ si basano su teansazioni reali e bilanci depositati, offrende una visione dettagliata e coerente con le
realtd waiendali di divensioni contenute,

La credibilith di MIMBO & rafforzata dalla collaborazione con la Swiss Chamber ¢ con i1 BAK
Eeonomics AG, uno dei pringipali istituli di ricerca economica in Svizzera, Questa sinergia
garantisca ['alTidabilit delle analisi o laderenza ai trend economici locali e regionali,

Per il setore “"Software e Servizi 1T, che include 1] digita] advertiging, | multipti medi aggiornati a
gennaio 2025 per PMI che hanne - come ZCA — cirea 20 dipendenti sono i sepuenli;

« EV/Sales: 125
« EV/EBITDA: 27
« EV/EBIT: 9.9

Questi multipli viflettono Je peculiarita dalle piccols & medie imprese curopee, con una valulazione
piu prudente rispeito Al mercati nordamericani, tenenda ennto delle dinamiche ceonomiche locali e
della mifnere scala operativa delle PMIL

Consideranda-che ZCA Digital S.r.l. & una piccola impresa operante prevalentemente nel mercarg
ialiano ed curopeo, sié scello di utilizzeare i muitipli forniti da NIMBO come tifieriments primario,
Quosta decisinne si basa su;

L. Aderenza al Contesto: T multipli di NIMBO riflettono meglio la realth operativa delle PM]
curopee, ollrendo una valutazione pii prudente ¢ realistica,

2 Rilevanza Geugrafiea: 1| marcato italiann, in cui ZCA opera principalmente, presenty
dinamiche pid affini a quelle considerate nel dutabase di NIMBQO.

3. Affidabilith della Fonte: La collaborazione tra MIMBO, |a Swiss Chamber & il BAK,
Foonomics AG garantisce la qualité e la soliditd dei dat.

Ecco di seguito | ehe si otrengono dalla applicazione del metodo reddituale come mfra descritio

La tabella che segue riporta | dati di sintesi ed i calcoii

BELANEI DEPGAITATI |rr;1[:.fm?11f:z MAKE IRBUATRIALE _I
e e R R e [
BATTURATE a0 1978 1845 CEL TR L I T R T R ¥ 20% 71
R‘E’ﬁi‘:ﬁ:{‘”"' 4 1A7 08 MMi 1aTT 2048 an t517 A% ey
:3:"1‘::,1 ERiT} 4 an 241 HEL] a8 2058 166 1282 Sl Een

La mbelle che segue riporta la stima del valore del capitale economica di ZCA, eseludends dalla
analisi I'anna 2022 per i motivi stipra rickiantati
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STIMA VALORE " Ruds G010

CAPITALE ECONOMICO I ol
Media 2023-2024 27004 1.8323 1.638 2084
Media 20262027 4447 13376 12,791 10,171
idadia 2627 reflificata 3.478 4,668 §.346 5.520

Pentanto, applicando il metoda dei multiphi di mercato, ¢ calcalando ln media dei disultati ottenuti, 1
stima del valore del capliaie economico di ZCA alla data dellg pUestnte perizia pud essere ricomprese
inun intervalla tra 2 D64 K cuto e 5520 K elyo

Analipd di Sensitivied e Valutazions Pridenride

Nell'ambito, delia stima del capitale economicn di ZCA Digital S.rl, l'analisi di sensitivieh
Appresenti uno strumento eruciale per testare la sobusterzn della ipolesi sultostanti e garantire che fo
valutazione sia resilisnte rispeilo a scennri avversi, L obiettive & dimostrars che anche in condizion
weno faverevoli Pimpresa pud rapgivngere risuliat economici sostenibili, prazie alln solidith del
backlog, alls capacith operativa e alla pestione dei eosti,

Scenari Considerati

L analisi di sensitivila si basa su due principali ipotesi avverse:
. Riduzinne del fatturato del 20% rispetto ai valori nttesi per il 2025,
2. Pepginraments dei margini industriali e del visultato netto del 50%.

(duesti seenari permettons di valutsre Pimpatto di una contrazions del mereato ¢'o di un aumento
significarivo dei costi opeeativi imprevisti.

Logica Prudenziale e Sostenibilith dei Risultati
Nunostante le ipotesi avverse, analisi evidenzia che:

« 1l fatturato arreso per il 2025 Fappresenta un riferimento realistico ¢ sostenibile. Questy
& supportato dall’esistenza di un bacldog di ordinl gia aequisito, che garantisce una
copertuca significativa dei ricavi futued. 1 orizzonte tem porale breve (meno di un anna) rende
altaraente probabile il conseguimento dei risultat; pianificati,

*  La riduzione dei margini operativi non etmpromette la sostenibilith economica, Anche
ipotizzands un peggioramento del 50% dei margini, ZUA Digital sareblbe in grado di sostenere
costi straurdivari non previsti (ud esempio per investimenti operativi v imprevisti legati allo
crescita) € di mantenere risultali economici positivi, Questa resilienza & un indicatore della
selidita del modello di business e della struttura di costi ottimizzata.

Risultati ¢ Fmplicazioni

1. Riduzione del Patturato del 20%,:
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Anche in presenza di un calo significative dei ricavi rispetio al budgel del 2025, il risultato
netlo rimarrebbe positivo grazie all'efficienza operativa raggiunta negli ultimi anni e alla
qualitd dei contratti in portafoglio. Questo dimostra che | ricavi ullesi per il 2025 sono
conservativi, non rappresentando scenari massimizzati ma piuttosty sisuliati normali e
raggiongibili,

2. Pepgiovamento dei Margin del 50%;

Questo seenario simula una copdizione estrema in cui I'azienda deve affrontare anst
straordinari significativi. MNonostante cid, | risultati cconomiei  minimi timangens
raggiungibili grazic alla capacita di ZCA Digital Jdi adattars] rapidamente alle mutevell
condizioni di mercato,

Valutazione del Rischio ¢ Robustezza della Stima
L'analisi dimostia che, da un punto di vista prospeflice.

«  Tricavi normali, rappresentati dai valog previsti per il 2025, sono picnamente giustificati dal
contesto atluale e dal backlog acquisito.

¢ Anche in uno scenario fortemente avverso, I'impresa timane in grado di generare reddilo
sufficiente a supporiare la sua operativita e garantire tn ritorno economico minimo agl;
Invest jtori,

Conclusinne

Attraverso I'snalisi di sensitivita, i evidenzia che |a valutazione di ZC'A Dhigital si hasa su assunzioni
prudanti, confermande la solidith del valore stimato, La capacitd deW'impeesa di adatrarsi a scenar
peggiorativi & di raggiungere i risullati minimi allesl, nonostante condizioni evverse, rafforza
Faffidabilita della stima ¢ 1 resilienza del modello di business.

Riepiogo delle Vatutazioni
Metodo Reddituale: Applicando il metodo redditale ¢ calcolando o media dei sisultati oltenuti, |a
stima del valore del capitale economico di ZCA Digital S.r.l. alla data della presente perizia o
essere ricompresa in un intervallo ra 1.312 K euro e 4.914 K curn,

Metoda dei Multipli di Mereato: Applicends il metoda dei rmtltipli o encreato ¢ caleolanda la media
dei risuliati ottenull, Ia stima del valore del capitale econemico di ZCA Digital 5.c.l. alla data della
presente perizia pub essers ricompresa In un intervalle ta 2.064 K curo ¢ 5.520 K euro.

Intervalle Complessivo di Valutazione
Caleolando Ja media dei valori minimi © la media dej valori massimi dei dus melodi, Mntervallo

complessivo per la stima del capitale economice del 100% di ZEA Digital Srl. si colloca tra 1,688
K ewro (media dei minimi) e 5,217 K curo (media dei massimi}.




EXECUS 5.P.A. — cod. fisc. e part. IVA 10625270961 - Libro Verbali del Consiglio di Amministrazione

Lonclusion

Al termine della presente relazione di stima, redatta in ossequio al dispositive di cui al comma 2,
lettera by detl*urt, 2343 ter del codice civile, con oggeliw la valutazione del valore economico della
socieid ZCA Digital, eenwto conto delle valutazioni operate con i criled sin qui espost ¢ in base alie
informazioni e ai dati 4 disposizione, date tutte le considerazioni illustrate e avendo applicalo e
vispetata il eriterio essenziale della prudenza, lo Scrivente, che dichiara di godere dei requisiti di
indipendenza richicsti dall’art, 2343 ter, comma 2, lettera b) del codice civile, stima che

= ol D% del capitate economico di 7034, Digital possa essere atteibwito in via pruclenziale un
vitlora non inferiore o 1688 k€. come risultatn dalla media aritmetica dei valori minimi dei
metedi proposti dalla mighiore dottring & wiilizzati dalla migliore pratica peofassionale:

* iLvalore delle quote ggeetto dsl conferimentg — ussia il 31% di ZCA Digital - pud essere
peianta sUmato in non meno di LGFR KE x 51% = 861 ke,

= e fale valore complessivo di 861 ke pud gssere suddiviso fg i
peporzionsle all i pariecipazione al capitele di tiolart
canferinento stasso

soci ponferendi in misurs
i giascun sogio oogeio del

L valori sopra attastati jnﬁj&an‘:{r‘i'a.fiii»ﬂ_ri alla data dells presente perizia del eapitale economien di 2CA
[digital. i BLORGN
: B R
¥ .')'.""E"-*:: .-.' | .
In_considerazione Wei' Valori sopraindicati ¢ possibile attestare che il velore delly oyota di
partecipazione rappresentariva_del _i1% del capitale (la “Partecipazione”) i ZCA_ogpetto_della

presente perizia & almene pari all'mters suinento {maggiorato dal govrapprezzn), comprandenta
anche il valore delle azioni assepnate a titolo di cam QUELA peTnstamento prezza,

In padicolare, dull’analisi dei documenti, per la ZCA risulta yuanto segue;

Ung prima Yanche di awnente di capitale per_up controvalore, inclusivo di soveapprezzo. pari o
complessivi Eurg 600000, di cui eura 14,777 27 corrispondente o numerg 4 L2 380 nzioni di poiminali
&Dwaun_ﬁmﬁi.un_.wn.!mmuuizmiu_ii.,.s.uﬂrg.,uﬂ:tﬁ,.um‘t-mzr_uu.. SOVIgRprezzn
complessivo di eure 985, i

L aggiustamentn di valore & collegato al raggiungimento di taluni obiettivi di EBITDA 2025 come
meglio specificato nella Letter OF Intent (L.O1) soltoserita tra e parti (Earn Out / Aggiustamentn
Prezzo}e comporterd 'eventuale emersione di un credita da parte dei Soei di ZCA che verid utilizzato
ai tint delly sotinscerizione antro il 30 senembre 2076 del"ulteriore aumento di eapitale di massimi
turo 1.695.000 comprensiva di soviaprezza (seconda tranche dell’aumenta)

Di conscpuensa si riporta che - 2l verificarsi dei presupposti relativi al piano industriale @ all'earn aur
Aggivstamento prezzo previsti bra le parti - il valore della Parlecipazione rappresentativa del $1% del
capitale di ZCA oggenu della presente perizia pud essere callocato nelly fascin alta dei valori che
seaturiscono dalle valutasioni effettuate nella presente perizia, ossia 5.2 17 k€ per il 100% del capitale
economico di ZCA ¢ quindi 2.661 k€ per il 51% di ZCA.

Infine, in considerarione dei valori sopraindicuti il sottoscirito attesta che il valore della
Partceipazione in ZCA del 51% oggetto di conferimento {e il valore proporzionale delle singole
partecipazioni conferende di tirolarith di ciascun socio} determinato sulla base dei principi e criteri
generalmente riconosciuti per la valutarione di wle tipologia ai beni, & almeno pari al valore atribuito
ai fini della determinacione del capitle e del sopraprezzo della prima tranche dell*oumento di
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capitale, comprendente anche il valore delle acioni che verranno assegnate s titolo di Aggivstamento
prezzo, al veriticarsi dei celativi presupposti, cosi attestando aliresi e condizioni sostanziali alla hase
delle modalita esecutive di sottoscrizione € liberazione della stwonda tranche dell’aumento di capitale,

Roma, i 27 Gennaio 2025
P
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L'anno 2025 duemilaventicinque il mese di genneio il giomo 3{}1 j%: %
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I Mifano, nella casa In Via Santa Marta .19, — ———— e
- _|Avanti a me Dott. Amedeo Venditti, Notaio in Milano, iscritto presso | o N
_— il Collegio Notarile di Milano & personalmente comparso il dote| i
. !Ciccodini Cesars nato a Milano il 21 novemnbre 1968, domiciliato a o
— . |Roma, Via dei Condotti n, 21, il quale mi presenta il documento che|
_precede composto di n. 78 (ventotto) pagine pili coperting, costituito] o i
RO, dalla valutazione redatta a norma dell'art. 2343 ter, secondo comma,
lett. b), Codice Civile, agglornata al 30 novembre 2024 relativa alla o B
.. Partiecipazione  di  nominali Buro 4215099
- (quarantaduemilacentocinquanta_virgola novantanove) pari al 51%| e
o ;{cinquant_unm percento) del capitale della societd ZCA Digital 5.1,
con sede in Milano, Via Enrico Besana . 11, con il capitale sociale di o
: .
e |BHIO_ 82649 (ollantaduemilaseicentoquarantanove) interamente|
- |versato, codice fiscale ¢ numero di iscrizione nel Registro delle : o
e /Imprese di Milano Monza Brianza Todi 12999370963, REA.| -
i 'hﬂ-lﬁgm?, che sara  oggetto di conferimenty da parte di tuthi i SO | - -
idella societh suddetta nella societs "Execus S5pA", con sede in
— RO : S L . T T
— . [Milano, Viale Premuda n. 46, capitale sociale sottoscritto di eurg]
o 225 109,20 {duEEHI’li‘Oi.-’El'll'iEil.'l'c.]Ll{:‘.l'l'li}ﬂﬂ‘inl]uEf_‘EﬂFHHEEI_E:I_ virgola venti)| o
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. AN
fin R W \
G el A .--__._,.--_L_..-:n_ #
5] ey J ¢
G\ S |
VN e/ i



EXECUS 5.P.A. - cod. fisc. e part. IVA 10625270961 - Libro Verbali del Consiglio di Amministrazione

o o ______i_intc[gmg_utq versaty, codice fiscale e numero di iscrizione nel| B
o - :Re_gistm Imprese di Milano Monza Brianza Lodi 10625270961, RE.A. | 3
B s MI2545584, a seguito della 50“@_{?:?4}9&& dellaumento di capitale]
- . iche verrd da questullima deliberaty, e chiede di asseverario con| -

o jEuramento, oo ki ettt e

f

Da me ammonitc ai sensi di Jegge, 1§ comparente presta 1'1:___
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Alle cortese atenzione dei soci
ZCA Digiml Sr.l.

Via Linrico Begana o, 1]
Pelilazic

Milano, 1i 30 gennain 7025

Mehinrasione i possesso dei requisiti di Professionalith ¢ di tndipende

o soltoscritto dott, Cesare Cicealini, nato a Milano i1 21 sovembre 1968, domicilint _ ]
Via dei Condotti a, 21, codice fiscale CCC CSR 68871 FI05Z, iscrimo el Albo dei 195t 5
Commercialisti ed Esperti Contabili di Roma sezlone A al mo AA 009864 e al Registrg day
Revisori Logali al numero 129402 con DM, del 25 giugno 2003 {in Gazz. UIF, del 4 luglio 200%
n. 52), con tiferimento all"ingarico ricevuto dai soci di ZCA Digital S.r.l. (anche la “Societa”) per
I valutavions ai sensi dell’art, 2343-Jer, secondo comma, lett b) del Codice Civile di una
partecipazione rappresentativa del § 194 dol capitale socinle della societh ZCA Digitl S.r.l. ai fig;
del prospettato conforimento della stessa in "Execus S.pa’ ansensi dell'art. 2440 Codice Civile
DICTTTARA
3l di essere in possesso di adeguati ¢ comprovati requisiti di professivnalith richiesti
dall*articoto 2349-rer, comma 2, letwra b}, del Codice Civile;
L) di essere in possesso dei requisiti di indipendenza richiesi dall articol 2343.ser, camma 7
lettera b, del Codice Civile ¢ dall'articolo 2399 del Codice Civile ¢ specificalamente:
= di non trovarsi nelle condiziani previste dall‘articolo 2382 del Codice Civile: y
= di non essere caniuge, parente o affing catro |l quarte grado dei membri del Consiglio di ; ___Jr_ =

Arministrazione 4 F0A [igital S.rl, né ammintstratore, conjuge, paiente o affme 1-=
entro it quarta grado degli amminiswatoe delje sotietida questa controllate, delte societa 5 j‘
che Ia controllano e di quelly sottoposte 4 comune coatrolla; \w
di non essere legato a Z0A Digital 5.1, Exeeus S.paa, alle societd o afle persone che »J
esercitano individualmente o congiuntamente i controllo su ZCA Dipital Sl efn -
Execus S.p.a, ovvero agli amministratori di ZCA Digital Sl efo Hxeeus Spa, ed ai -

soggelti di cui al punto precedente da rapporti di lavero autonomo o subardinato, o da 3
tapporti di natura continuativa di consutenza o di prestazione d’opera reiribuita, ovvero \\ B
da altri japporti di natrn patrimoniale o professionale che ne compromettano )
Findipandenza,

Cordiali saluti

s

_Cif\_lf*lf < La_
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A vsnde & del . SOSED Jl‘sg AL M fLep.
£ = I}-.IIL. E R

Execus S.p.A.

Dichiarazione
al sensi e per gli effetti di cui allarticolo 2343 quater, terzo comma ed
all’articolo 2443, comma quarto, dei Codice Civile, relativa all'operazione
ZCA Digital

It Consiglio di Amministrazione di Execus S.p.A., societd con sede in Mitano, Viale
Premuda n. 46, ed iscritta al Registro defle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi ./
al n. 10825270961 ("Socletd”, o “EXECUS"), riunitos] in data 31 gennaio 2025
sotto la presidenza del dott, L.omartire Lorenzo, ad esito delle verifiche compiute in
pari data,

premesso che; =
- in data 14 dicembre 2023 con delibera dell'assemblea straordinaria dei soci di cui
al verbale in pari data nn. 20.336 di rep, e 7.888 di racc. a rogito del dott. Amedeo
Vendilli, Notaio in Milano & stata conferita al Conslglio di Amministrazione ai sensi
dell'articolo 2443 del Codice Civile Ia delega ad aumentara a pagamento, in una o
piti volte, il capitale sociale, da esercitarsi entro il termine di 5 anni da suddetta
deliberazione, per un importe massimo di Euro 10.000.000,00 (diecimilioni virgola
Zero zero), comprensivi di sopraprezzo, ¢on o sanza esclusione del diritto di
opzione ai sensi delf'art, 2441, commi quarto e quinto, con determinazione dei -
relativi criteri cul gli amministratori devono attenersi nellesercizio della delega di
aumento del capitale;
- in data 36# gennaio 2025 tra Execus o | Sigg. Lomartire Lorenzo nato a Lecce I
giorno 31 marzo 1971, residente in Montevarchi (AR), Via Leoncavallo n. 15
codice fiscale LMR LNZ 71C31 ES08I1, Rosini Andrea nato ad Ancona, il giorna 10
giugno 1968, residente in Mariano Comense (CO), Via Alessandro Volta n, 6,
codice fiscale RSN NDR 68H10 A271H, Abruzzese Maria Grazia nata a
Caltagirone (CT), il giomo 18 oliobre 1968, residente in Ancona, Via Marcello
Marini n. 2/A, codice fiscale BRZ MGR B8RS56 B428K, Safe Active Consulting S.r.1.
con unico socio, con sede in Milano, Viale Premuda n. 46, codice fiscale e numero
di iscrizione nel Registro delle Imprese Milano Monza Brianza Lodi 13125440969,
HighWall SA con sede in Lugano (Svizzera), Plazzetta San Carlo n. 2, numero
discrizione presso Ufficio del registro di commerclo del Cantone Ticino CHE-
433.817.725, Rossi Massimo, nato a Milano il gierno 23 ottobre 1964, residente in
Milano, Via Monte Ortigara n. 8, codice fiscaie RSS MSM 64R23 F2050D, Mansutti
Letizia nata a Milano il giorno 28 maggio 1963, residente in Milano, Via Amedain,
B, codice fiscale MNS LTZ 63E68 F205M, Fiditalia S.rl. con sede in Milano, Via
Giuseppe Revere n. 18, codice fiscale & numero di iscrizione nel Regisiro delle
Imprese di Milano Monza Brianza Lodi 11271660158, Pachl Giovanna nata a
Catanzaro, il giorno 28 novembre 1975, residente in Sesto San Giovanni (M), Via

WA

3

vl
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Vito la Fraita n. 74, codice fiscale POH GNN 75368 C352J, Capital Services S.r.l.
con sede in Battipaglia (SA), Via Bosco Il Sne, codice fiscale e numero di iscrizione
nel Registro delie Imprese di Salerno 06104810657, Menini Silvia nata a Verona
lgiorno 27 novembre 1981, residente in Verona. Via Vicolo Colombine n. 2, codice
fiscale MNN SLV 81867 L781D, Giannelia Rocco Angelo nalo a Balingen
(Germania), il giorno 2 agosto 1976, residente in Cadempino (CH), Via Alle Scuole
n. 8, codice fiscale GNN RCN 78M02 71 12E, Leidi Roberto nato a Milano I giomo
17 settembre 1972, residente in Arese, Via Tazio Muvolari n. 18/73, codice fiscale
LDE RRT 72P17 F205T, Cioffi Angelo nato a Roma, il giorno 12 marzo 1952,
residents in Collonge Bellerive {CHE) Chemin De |.a Gabiule 4A (Svizzera), codice
fiscale CFF NGL 52C12 H501F, Eurofiduciaria S.r.l con sede in Milano, Viale
Premuda n. 46, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di
Milano Monza Brianza Lodi 106855480159, Savoini Antonio nato a Novara il giorno
22 marzo* 1870, residents in Novara, Via lamoni n. 3, codice fiscale SVN NTN
70022 FY52C, Uaeellini Eleonara nata a San Secondo Parmense (PR), il giorno 3
marzo 1870, residente in Novara, Via lamoni n. 3, codice fiscale CCL LNR 70043
11531, Lupa S.r.l con unico socia, con sede in Roma, Via Luigj Luciani n, 1, codice
fiscale e numero di iscrizione pel Registro delle Imprese di Roma 17126001001 B
stato sottoscritta un Accordo (Accordo) per l'acquisizione da parte di Execus di
una parecipazione pari al 51% (cinquantuno per cento) della societa "ZCA Digital
S.r.L.", con sede in Milano, Via Enrico Basana n. 11 . con il capitale sociale di Euro
82.649 (ottantaduemilaseicentoq uarantanove) interamsnte versato, codice fiscale
& numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi
12899370063, R.EA. MI-2697347:

- avvalendosi della delega di cui sopra, il Consiglio di Amministrazione di Execus
riunitost In data odierna ha deliberate di aumentare, entro il 31 marzo 2025, il
capitale suciale a pagamento, per la Prima Tranche, per massimo Eura 600.000
(seicentomilal, mediante emissiona di n, 419 580
(quattmcantn-:liciannmremffac'rnquecentuttanta] nuove azioni ordinatie, prive
dellindicazione espressa del valore nominale ed aventi le medesime
caratteristiche di quelle gia in circolazione, godimento regolare, di cui sara richissta
fammissione a quotazione presso il mercato non regolamentato Euronext Growth
Milan nel rispetto delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari per ur
prezzo unilario di emissione pari ad Euro 1,43 (uno virgola quarantatré), inclusivo
di sovrapprezzo, di cui Euro 0,0352 a titolo di capitale sociale e |a restante parte di
euro 1,3948 a titolo di sovrapprezzo, per clascuna nuova azione softoscritta,
riservate in sottoscrizione ai sensi dell'art, 2441, quarto e quinto comma, del
Codice Civile, al Sigg. Antonio savoini, Eleonora Uccellini, Mariagrazia Abruzzese.
Andrea Rosini, Angelo Cioffi, Massimo Rossi, Letizia Mansutti, Giovanna Pachi,
Lorenzo Lomartire, Rocco Angela Giannetta, Roberto Leidi, Silvia Menini e |e
societa Safe Active Consulting S.r.l, HighWall S.A.. Fiditalia S.r.l, Eurefiduciaria
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S.rl, Capital Sejvices S.rl e Lupa Srl e da liberare da parte del medesimi
mediante il conferimento in natura di partecipazioni di complessivi nominali
42.150,99 (quarantaduemilacentocinguanta virgola novantanove) pari al 51%
(cinquantune percento) del capitale sociale nella societa *ZCA Digltal S.r.1." ai sansi
dell'art, 2443, quarto comma, codice civile, di cul essi sone titolari e intestatari:
- ai sensi dell'articolo 2443, comma quarte, dél Codice Civile nel caso sia attribuita
agli amministratori la facolta di cui alfarticolo 244 3, secondo comma, del Codice
Civile e sia deliberato il conferimento di beni in natura valutati in conformita
all'articolo 2343-ter del Codice CGivite, gli amministratori, espletata la verifica di cui
all'articolo 2343-gualer, comma primo, del Codice Civile depositano per l'iscrizione
nel Registro delle Imprese, in allegato al verbale di deliberazione dell aumento d|
capitale, una dichiarazione con i contenut di cui allarticalo 2343-quater, comma
tetzg, del Codice Civile dalla quale risulti la data della delibera di aumento del
capitale;
- ai sensi dell'articolo 2443, comma quarte, del Codice Civile il conferimento non
puo avere efficacla, prima del decorso del termine di trenta giorni dalliscrizione nal
registro delle imprese della delibarazione di aumento, contenente anche le
dichiarazioni previste nelle lettera a), b), ¢) ed e), di cui all'articolo 2343-quater
terzo comma; entro detto termine uno o pil soci che rappresentano, e che
rappresentavano alla dafa della delibera di aumento del capitale, almena il
ventesimo del capitale sociale, nelfammontare precedente I'aumenta medesimo,
passono richiedere che si proceda, su iniziativa degli amministratori, ad una nuova
valutazione al sensi e per gli effetti di cui all'articalo 2343,

tutto cid premesso
ai sensi e per gli effetti di cui all'articolo 2343 quater, terzo comma ed all'articolo
2443, comma quarto, del Codice Civile,

dichiara

(a) che | beni conferiti per i quall non sl & fatto luogo alla relazione di cui all'articolo
2343, comma primo, del Codice Clvile, sono costituiti dalla partecipazione di
complessivi nominall Euro 42.150 99 (quarantaduemilacentocinquanta virgola
novantanave) pari al 51% (cinquantuno percento) del capitale nella societa ZCA
Digital S.r.l., con sede in Milano ("Partecipazione ZCA Digital"):
(b) che il valore attribulto alla Partecipazione ZCA Digital & pari ad Euro 600.000
(seicentomila) come risulta dalla Relazione illustrativa del Consiglio di
Amministrazione predisposta al sensi dell'art. 2441, comma sesto, del Codice
Civile, anche par il metodo di valutazione:
(c) che il suddetto valore della Partecipazione ZCA Digital & almeno pari al valore
attribuito alle n. 419 580 {quattmcentndiciannavemiladnquecentctﬁanta} nuove
azionl di Execus della medesima categoria di quelle gia in circolazione emesse a
fronte del conferimento della Partecipazione ZCA Digital;
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(d) che il Dott. Ciccolini Cesare, iscritto allAlbo dei Dottori Commercialisti e dagfi
Esperti Contablll di Roma sezione A al n, AA 009664, nonché al Registra de
Revisori Legali tenuto presso il Ministero della Giustizia con iscrizione n 128402
- Decreto Ministeriale del 25 giugno 2003 pubblicato in Gazzetta Ufficiale n 52 del
4 luglio 2003, quale esperto indipendentes, tra Fallro, rispetio a chi effettua il
conferimento (Antonio Savoini, Eleonora Liccellini, Mariagrazia Abruzzese, Andrea
Rosini, Angelo Cioffi, Massimo Rossi, Letizia Mansutti, Giovanna Pachi, Lorenzo
Lomartire, Roeco Angelo Giannetta, Roberto Leidi, Silvia Menini e Je societa Safe
Active Consulting S.rl. HighWall 8.A_, Fiditalia S.r.l., Eurofiduciaria 5.r.l, Capital
Services Sl e Lupa Srl ), alla societa (Execus) ed ai soci che esercitano
individualmente o congiuntamente il controlle sui soggetti conferenti o sulla societa
mede_sima;;rﬁkg!atatn di adeguata e comprovata professionalita, ai fini della
detef yﬁg‘@;e h | valore della partecipazione sociale oggetto di conferimento.
AR

ié’ﬁf o
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per il Consiglio di Amministrazione
H Presidenta

: el
Afé’iéu 4’.4;: ,’(Pf"-/i,io.l'l— f'ff‘“

dott. Lomartire Lorenzo
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STATUTO

DENOMINAZIONE - SCOPO - SEDE - DURATA

ARTICOLO
L1 E eqstituita une Sovieta per azioni con la denominazione di "Execus S.1AL",

ARTICOLO 2
2.1 La societd ba per oggetto attivit prevalentemente orientate gilo sviluppo ed alta produziose ed
alla commercializzazione di prodoti o servizi innovativi ad alte valore techologicn, ed in particolars
Ia societd ha per aggelto in seguenie attiviti:
= sviluppo di software & applicazioni mformatiche anche per dispositivi mobile, finalizzali a
migliorare I'efficicnza ¢ la produltivila nellz gestione delle reti i venditori d agenfi atfraveiso la
tracciability dei processi i vendita dallindividuazione del poienziale cliente alla gestions dells
relazioni post-vendita {custoener relation manapement);
= sviluppo di enftware e spplicasioni informatiche per incramentare le vendite attraverso la
comnessione ed integraziome decumentate dei team di vendina e imarketity, fornends In modalild on
Tine dati, indicator e approfondimenti lempestivi progeliati per aunentare 1s velocita e Ja pertinenga
defle relazioni con § polenziali clienti, anche sotto Forma di cruscotil per avers immediatamente
informaziani in tempo reale; i
= sviluppe di teenologie software che rientranc nellambite dollfaccelerzions dalle vendite, inclusi
database per la gestione di lead di vendita, stramenti di ricerca azlendale, tzenslogin di tracciamento
e analist preditiva; :
= Peseseizio dellindustria & del cominercia editariale, lipografice e grafico in perere, svolla in
qualunque forma e su qualsiast mezzo, anche online e sa internet, nonché con qualungues
procediments e tzenologia tempo per empa disponihile per Tesercivio di wf anivitd, il o ad
eselusione della stampa di quotidiani: My
- Pideazione, 1a ieeies, lesecusione, fa gestione & la consulenza in proprio e per comto terzi della
pubblicita, in qualsivoglia forma e destinata a yualsiasi mezzo di comunicazions, anche online e su
mternet, nonché con quatungue procediments & tecnologia disponibife per Fesereizia di tal] attivitd,
ivi inclusa la vendita di spazi pubblicitari, siano essi fisici efo multimediali, di spettacoli |estrali, -7
cinematogralich, televisivi ed artistici i genere, |a produzione & dffusione di isfarmagion] pubbliche ==
eeommerciali, anche con Muso di mezzi di comamicaziane di mazas, iachusi guelli avdiovicivi, nonchs 5
lo sviluppo di programmi ¢ la gestione di anlivita di reladioni pubbliche,

= Iy svolgimento di altivitd commerciali per viz elettronica, quali il commereio di beni nel sertara Cy
dell'eicttronica, |a prestaziane di servizi o la distribuzione online di contenuti digitali, anche medianta
Vassunziore di concessionl, rappresenianye ed aponzia; !

- la progettazions, la realizanzione o lerogazions di corsi di farinazione verso imprese ed enti e al
personale in genere, prrehd non finalizzatl in madeo specifico all'inserimento laverative;

- 1a realizeazione 1o sviluppa di reti di afliliazione o partnership altive (ltanchising) in vari geLtar,
sina livello nazignale che ailesters,

1l tutto con esclusione di qualsiasi astivith riservata solamente aul iserith ad albi professionali o ad
allre calegorie di sogpen,

Essa potrd complere, purché con caratiere non prevalente rispetio alf'oggello sociale, tulte |
operazioni mabiliard, immobiliar, commerciali, indusiriali e finanzisrie, rqueste ultime non no
confronti del pubblico, ritenule dell'smministraziona necessaric o etifi per il conseppimenio
dell'oggelio secizle; poted, infine, nssumers mutuj e finenziamenti in genere & prestare fidejussioni e
garanzie, anche reali, o favare di tory, purche tali operazioni non siano svolle net confront dal
mubblico 0 in via previlente,

P

ARTICOLO 3
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3.1 La secietd ha sede legale in Milena,
L'organe amministrativo potrd deliberare la istiuzione ¢ la scppressione & fliali, sucgursali,
stabilanenti, suenric, ulfici e rappresentanze in qualungue fvealith, anche slfestero
ARTICOLON4
4.1 La duratz della sociad & Nissata shoo al 31 (entono) dicembre 2100 (duemilacento).

CAPITALE SOCIALE - FINANZIAMENTI 5001

ARTICOLOD 4
1 La  socield ha  un capilele  sociale  di neminali Eure 22550920
(Buecenioventicioquemilacinguecentonove  virgola  venli)  suddiviso  in numsro 6,402,207
{seimilioniquatroceroduemiladueceniosette) awioni ordinarie, senza indicazions del valore
nominala.
5.2 Le azioni sonn dematerislizzate seconde Je norme vigenti per il sisteimn di gestione aceentrata
degh sirvanenti fingnziai negoziat in mereati regolsmentati ¢ non reglamentati.
3.3 La Secied pud chiedere attraveise le modalitd previste dalle nomme legizlative ¢ tegnlamensar
vigenth, i dmi identificativi degli azivnisti che non abbiano espressumente vietots lo comunicazions
degli stessi upitamente al numero di azion) registrate sui conli ad esst indestali. La Societd & tenuta
#d effetruare la medesima richiesta su istanzn def sccl che mppresentine la quota di partecipazione
minuna sichiesta dalle porme legislative & regolomentar di valtz in volta vipont, In 1al casa b cost
relativi sone sostenuti daghi azionisti richiedenti nelln misura del 90% (novania per cento) futl
eecezione unicamente per | costi di sgglomamento del libro soct che restano o carien della speisd.
La richiests di jdentificazione deghi azionisti puo anche cssere parziale, vale a dire linitsa eyl
szlonlsti che detengano una partecipaione parl o superiore ad una detominets soglia.

ARTICOLO 6
0.1 1] cepiizle polrd essere mumnentate o pagaments (mediante nuovi conferimenti in densio o in
matura) o a titolo gratuito (mediante passaggio a capitale A viserve o aleri fondi disponibili).
6.2 Possono essere conteniti, o libeazione dell'aumento 4 pagamento del eapitalz, denaro, heni 1n
natura e eredin; Ja delibera di aumenio del capinale deve stabilive |e wodalita del conferimento: in
muncanza di qualsiasi indicarione il conferimento deve s in denarn
i3 In cago di delibera dy aumenio del copitale sociale ovvera 8 emissipne di ebbligazioni convertibili
in aziuni speth ai soc il diritto di opaione nonchd il diies di peelazions sulls wzioni oo abbli o loni
eemvernibili eventuatiments rinaste inpplats; se vi sone obbligazioni convertibili il diritto di apzione
spetta onehe 4l poasessard i queste, in conewrso con 1 5o, sulls base del mpporto di cambio, Si
applica la disposizione dell'are 2441 c.e,
In gase di aunnento del capleale, le azioni di nuova emissione potronne essere liberre anche medianie
confesimenti in nalura e powanno altresi esserc assegnate in misurs non pioporzionals al
vanferimenti, in pressiea del consonso dei soci  ¢ild inferegsali
Ai sensl dell'anticole 2441, comma 4, secondo periodo, del codics civile, I Societd pud deliberars
aumenti del capitala sociale con esclusions del diritk J'opzione, nel limite del dieci per cento del
cupitale preesisiante, a condizione che il preszo di embssions cornisponda al valore &i mercato dells
ariom ¢ che cié sia confermate in apposita relezions da un revizore legals o da una societd di
revisiona incavica della revisione legate dej copti detla societd.
il Tl eupitale poied essene ddotio nel casi e con le modalita di legge.
6.5 ['aysemblea in datn 14 glugno 2023 ha deliberata di avmentare i capitale socisie a pagamento,
in vin seindibile, per lMmports massimo di neminali eura 15000 {quindicimila), olte sepreprezzo,
per una raccolis massima prevista non supertore ad Buro $.000.000 comprensiva di sopraprezzy
(inlusa guella derivante dall’aumento di capitale a servigio della Quotazinse), mediante emissions
At massime SO0.000 {cinquecentomila) nuove azioni ordinacie Ji sempendio, senza indicazione del




EXECUS 5.P.A, —cod. fisc. e part. IVA 10625270961 - Libro Verbali del Consiglio di Amministrazione

valore nominale, a godimenta regolaze, con esclusions del diritlo di opelone ai sensi dell'art, 2443,

eomma quinto, codice civile in quante da risarvare in sottoscrizione eaclusivamente o ssrvizia
dellesercizio dei Warrant denominati “Warrant Execws  J023-2026", enteo if ternine fimale del

gioma 31 dicembre 2026 [issato anche ai sensi dell'art 2439, comma secondn, Codice Clvile, in
contormita i quanto stabilite nel Regolamento dei Warrant denominati *Warrant Excens 20232024,

6.6, Lassembiea pub aribuire al consiglio di amministrazione 1a Tseolth di aumentare il eapitale

sociale & di emettere obhligaziond convertibili, fino ad un ammantare descrminato, s U Riunero
massima i azioni ¢ per un periodn mossimao di § teinque} annl dalln data della deliberazione
assembleare di dilegs,

6.7 In data 14 dicembre 2023, 1'Assemblea della Societh ha conferitn al Consiplia i
Amministrazione, ai sensi dell"articolo 2443 Codlee Civile, [n facaltd, da esercitare ehtio cingue anni

dalla defibera wei limiti previsti dalle Stanme seciale, di aumentare a pagamenta ung o pit volie il
capitale sociate anche con esclusione del dirfita di opzione, per massing Furo 10,000.000,00
{diecimilioni virgats wero 7era) coimpress eventuale sopraprezee, inediante emissions di nuove

arieni ardinare,

Mel caso di caclusione o limitazicne del diritte di opdione la deliberazione potrd dipendere dalln
opporunila — motivata dall*argans amministrative come rispondents all'Interesse della Sacicta — d
sequisiis conferimenti di benl diversi dal denare, svvers di deliberare aument] in denaro riservati in
E0LDECTi zione a pariner sratzgicl o setezionat investitor] gualificyt per il reperimento di risorse Uil

allo sviluppo & alla erescita della socictd.

Fertanta, nei limiti dellammontare complessivo della Delega sepru indicato, il Consigha di
Amiministrazione avrd opni pith ampia facolid;

(1} di individuare le forme tecniche di ciascun esercizia della [elepa medesima:

(i) di individuare e fissare I'ammontare di ¢inscuna Einissione;

(i) di individuare df volta in volta i destinatari delle avioni rinvenienti da ciascun esercizio della |
[elaga: ¢ T
(iv) di stabilire, neil'imminenza di ciascuna emissione, di valta in volta ¢ nel rispettn dei limiti sopra

idicati, modalid, tennini ¢ condigon dall*'operazione, ivi compresi il peezzo di emissione,

comprensiva di eventuals savrapprezzn, delle nziond,

6.8 1 Consiglio di Amministrazione del 31 gennaie 2025, 4 valere sulla defega ai sensi dell"articoln =

2443 del Codlice Civile ¢ della previsione di cui allart, 6.7 dello st soviale vigente, ha deliberato 7
un anente del capitale sociale a pagamento, senza cho spetii ¢ eon esclusione del diriug di apzione ‘:g

o

ai genci dell'artivole 2441, auarlo e quinto comwma, codice civile, riconoscondasi Tesistong dal
q \i
3

{

relativa interasse soclale, da offrirs, riservato o destinata in seltuserizions 0 Sigg. Antonio Savoini,
Eleonora Uccellini, Mariagrazia Abruzzese. Andrea Begind, Angelo Cioffi, Masgimo Rossi, Latizia
Mansutri, Giovanna Pachi, Lorenzo Lomaptie, Rocco Angelo Giannelta, Roberto Leidi, Silvia

Mewind e o societa Sale Active O onsuiting 8.r.l, HighWall &.A., Fiditalia S.r.., Burofidusiaria sl 4
Capital Services 5., Lapa 3.rl, per un controvelore, inslusiva di SOVRPPrEZED, pari A complessivi _:ii
Fura 2.295.000 (duem ilieniduecentonovanticinguemiln), suddivisa in due tranch.

i) la prima Aranche del controvalore di massiine Euro BOCINNY (seicentomila) inclusivi di \Q
SOVERpprEED, mediante CINissinne di e 419480

{qumlmcentndinlanné-.-nmEIaa-inrguecentl:u‘,tanla} nuove aziont ordinare per un prozzo pustuale di
emissione unitario pari ad Eurp 1,4) {uno virgola quarantaire), eomprensivo di sovitpprezzo, di cui
Euwro 00352 (zemo virgala Zerotrecentoringuantadue) a titolo di capitale soriale ¢ la restante parte
quale sepraprezzo, da soltoscriversi entro il 11 naszo 2045 v liberarsi medinnte unieo ¢ unitario
conferimento i watura  della complessiva  parecipozionz di  pominali  Eun 42.150,99
{quarantaduemilacentosinquanta virgala novanianove) pari sl 51% (einquantuno percents) del
capitale sociale nella societd 2O A Digifat S.r 1, con sede in Milano, Via Enrica Nesana o I, conil
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capitale sociale B Euro $2.649 {ottantaduemilaseicenioquaraniancyve) intersmente versuto, codice
liscale & numero di iscnizione nel Registro delie Imprese d! Mileso Monza Brisnza Lodj
12999970963, RE.A. M1-2697347 {1a “Prima Tranche dell' Aumants di Capitaie™;
ii) Ty scconds rrunche opedonale, scindibile, dol controvalore di massivii Gare 1.6595.00K]
(unmilisneseicentonovantacinquemila) Inclusivi di soviupprezzo, mesiante emissione di ulldriog
nuove szicy] prdinaric per un prezzo puntuale di emissione unitario part alla media dei prezzi degli
uliimi sei mesi (precedenti Pemissione], di cui Bure 0,035 (zero virgol serotrecentocinquantadie)
u tielo di capitale soviale ¢ ba restante parte quale sopraprezya ¢ dare atto che il presea unitario
minime sard comungue quell che risulterd essee In razione del palriimonle nelto per azione
desumibile dall'ultima bilancio d'esercizio approvato al momente dell emissioue ai sens) dell'art
2441, comiga sesto, ullipg periodn, del Codice Civile, da seuleseriversi entro i1 30 settembre 2026 e
iierarsi in denaro medisnte compensazions del eredit vantare dai Soel della sociatd 204 Dripleal
S.rk nei confronti della Societd matunato per effelio deb verificarsi delle condizioni dedotie nella
previsioae dell’aggivstamento prezzo dells panecipazione in ZCA Digital Sl in relazione
alPEBITDA al 31 dicemtne 2025 di ZCA Digital So.0 di cui all” Avcordo Cuadeo (a *Seconda
Tranche dell” Avmento di Cupitale™},

ARTICOLO 7
7.1 | soci potranng esvguirs, su jiskiesn dell'argano amministvative ed i conformitd glle vigenti
disposizioni di coratlere fiscale, verssmenti in contoveapitale avvero finanziament sia fruttiferi che
infratliferl, che non custilviscano raceolla i risparnio tra il pubblico o sensi delle vigent
disposizion] di legze in maeria bancuria ¢ creditizin,
7.2 In case di versamenti in conto camitale, e relotive somme poitanne essere ubilizeate per la
cupeura i eventuall pardite ovveno trasferile a diretto aumnenta del capitale, e cid previa conlonma
delibers assemhieare,

AZLONT - TRASFURIMENTO DELLE AZIONI

ARTICOLO 3
8.1 La partecipazione so¢iale & rappesentaly du peioni,
8.2 Possono essere create alire ¢ diverss categorie df avioni fornite di diritd divers) @ sensi depli arit.
2348 e seguenti del cudics civile, comungue tulte le azioni appactenent] alla medesima sategoria
cowlerisconi ugunli dirit. In presenza di azioni appardenenti g particolari eategorie, le deliberazioni
deblassembien, che preghudicans Fdivin di vea di esse, devono cesers aporovale anche dall'assemblaa
speeiale degh sppactsgent alla catoporia imeressala, Alle ussemblee speciali sioapplisano e
disposizioni relalive alle assenbles straardinarie,
#.3 Mel caso di compropaield i un'azions, | diitti dai comprsprietnr devono essere eserciteti da un
rippresentinte camune nonnale seconds le podalitd previste daghi acicoli 105 2 1106 del codiee
civile.
8.4 Mel caso di pegao, usufrutto o sequestro sulie azioni si applica 'articolo 2352 def codice civile,
8.5 Per Facquiste da parte dells societd di azioni propric, per il eompimente o alice vperaziont gu
azioni proprie, € per lacquisto di azioni du peite di sacieti eontrollate si applicana le disposizion di
cui apll arliceli 2357 ¢ sepuenti del codice civile,

ARTICOLO Y
9.1 Le azioni ardinaria sono beramente trasfeibili,
B2 Le aziem ondimarie possono costituire ngeeto di ammissione ally MEFoLazinne su sistemi
mdtilaterali di negoziagions, al seusi delle applicabili dispesizioni del TUF, con particolars riguardn
al sistema mullilaterate di negoziszione denmminalo EURDNEXT GROWTH MILAN, izestite o
arganizzate da Borsa laliana S.p.A. (“EGM”, il cui regolamente degli emittenti emaneto da Barsa
Pralitna S.p.A. & qui di seguito definito quale “Repolunento Bmittenti EGM™),
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8.3 Nella misurs in cui I'ammissione defle Amioni Ordinarie sy sistemi mulilaterali i negoziadione
conercasse i requisito della diffusicne fra 3 pubblico degli stromnenti finanziari in muniera rilevante,
Al sensi del eomsbinate disposto dell’art 2375-biz dal Codies Civile, deil’art. 117-hiz delle
dispasizioni di atluazione del Codice Civile & dell’arl 116 del TUF, troveranae altresi apphicazions
le norme deteste dal Codice Civile & dal TLF {nonche dalla normativa secondaria) nel confronti Jeile
soctetd con azioni diffuse fra il pubblico e, In tale eircostanza, decadranio automaticamente |¢
clausale del presents Statuto incompatibili con la discipling dettain per ali soaietd,
D4 Nella misura in eui Paminissions delle Azioni Gedinaric sul sistema multilaterale di negoziaziane
concretasse aliresi il requisito della ammissione delle azioni in rerzari repolamentali aj sensj doli*aq,
2325-bis del Codice Civile, tovano altresi applicazione fa norme dettate dal Codice Civile e dal TUF
(nonché dalia noemativa secondaria) nei confront] delle soclond con azloni quotsie nel mercat]
regelamentali ¢, in tale circostanza, decadrannn antamaoticametile le clausole del presente Statuto
incompatibili con Ia discipling deftala per tpl societd,
9.5 Qualora le azioni siano ammesse alle negoziaciont sull' Suronext Growth Milan, ¢ sing s quando
le azicni deHla sovietd savanmy ammesse o negozigatone su lale gistema multitaterale di neEoE aione,
troverd applicazione la “Discipling sulla Trasparenza®™ come definita nel Regolamento per i
emittenti Furanest CGrowth Milan adelieio da Dorsa Taliona
9.6 Ove sussistano le condizioni di cui al precedente capaverso del presente articolo, ejaseun
azionista, qualora i} numern delle proprie azioni con diritto di volo, successivamente ad operazioni
i acquisto o veidita, raggivnga, super o scenda al di souly delle soplie fissate dal Regolamento .
Enittenti Curoncxt Growth Milan & temto a comumicare tale siwazione al Consigho dj
Amimintstrazione dalla societ, senza indugin sacondn | terming e e madalit previsti dalla diseinling
richiamata. La mancata comunicazione al Consiglio di Amministrazions di quants sopra comporterd
I'applicaziene della Disciplina sulla Trasparenza. In particolare | dieitt? di vato e BH altri diritti che
consentona di inflire sully socield inerenti alle azioni per e quali son sano stali adempivti sl
obbiighi di comunicazione previsti nel presene Aricalo sono SOEPES B 110N POSSOND B5SelE esercitali - .
e le daliberazioni assemblesri adottate con il loro vota determinante soro impugnabili a nonm
dell'mticolo 2377 Cod. Civ.. Le azioni per le quali non sono stati ademaiuti sgli aliblighi o
comunieazione sonn cormputale al fAnd delld costitinions dell'assemblen, ma noa sono coimpotate p
find el caleolo della mageioranza e della quota di capitale richicsta per I'approvazione della
4 deliberaziong,

ARTICOLO 11

11.1 A pariire dal momento in eui le aziani emeasse daila Seciets sono smmesse alle negozlazioni

sull* Ewronext Growth Milan, ei rendonc applicabili per nichiamo volattario ed in quanin compatibil K
le disposizioni in materia di offerts pubblica di acquiste e di scambio obbligatoria relative alle soeietd
guolate di cui al d.lgs, 29 fabbiuio 1998, 1. 58 {qui di seguito, “TUF™) ed ai regolamentt Consoh i -
altuaziene (qui di sezuita, 1a “dscipling rdebiamala™ lmitamenie alle disposizieni rishinmate nel \{
Regelamentn Emittens Eurpnext Growth Milan some Fuetsssivamente modifleato. A
11.2 Qalsias! determinazions opponung o recessara rer il orelto svolgimento della offeria fivi
comprese qualle evenlialmenle allerenti la determinazione dlel prezzo di offerta), con eaclusione

agni determinazions in merita agh arlt, 108 & 111 TUF o alle relative disposizioni Wi cui i
regalament! Consob di attussione, sard adotars 5 sensi & per gli efferi Ji cui allare 1340 e, §u
richiesta della Societd efa degli azienisti, dal Panel di cui al Regatamento Emittenti Furonext Growth

Milan predisposta da Borsa Haliang, che dispora anche in ordine a tempi, modalit, costj del relativo
procediments, ed alla pubblicitd des provvedimenti cost adaltat] in eon formmitd al Kegolamento siesso.

LL.3 Fatto salve ogni diritto di legge in capo i destivalor dell"offerta, il superamento dell soglia di
partcchpazione prevista dall'art. 106, commi Lo Pds 1-ter, 3 lemera (), 3 lettern [}y ~ salva la
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disposizionz di cui al eomma 3-guater — & 3-bis del TUF, ove non accompagnato dalla comunicazione
al consighe di amministrazione e dalla presentazioue di un’offesta poebblicn Wialitaria et termmi
previsi dalla discipliva richiamata e da qualsiasi deleeminazione evenualmente assunta dal Puel
con riferimente alla offada slessa, nonehd qualsiasi inottamperan di tali determinagioni comporta
la sospensions del diritto di voto sulla parteciparians sccedente.

114 Chualora I Socierd abbia le gualitica di #Ml, Pebbligo di offerla previste dall'articolu 106,
comma 3, leters (b)) del TUEF nan troverd applicazione, alle condizioni previste dal commma J-quatey
della medesima disposizione, sino alla daa deli'assemnbles convoeata per approvere il bilwocic
relativo @) guinte csercirlo spceessive all’ammissione dalle Axioni Ordinarie detla Socizch alle
negoziazion su GOM.

115, A partire dal momento in cui le Azioni emesse dalla Societd sono sounesss alle negoziazion
sull’ Buronean Growth Milun si rendono applicabili per richiamo volontarko ed i quanto compatibilj
anche le disposizioni in matecie di obblipe di acguisio e di diritle di seguiste relative alle socicld
guatate di cui rispettivamenie agli articol FIB ¢ 111 del TUF ed al regolanwent Consob di atlugzions
coi le sepuenli precisazioni.

Gl articoli V08 e §11 TUF ¢, ai fini dell*applicarione degh slessl, le disposizioni def presente statug,
51 upplicano unche sl strementi finansard evertuabmente emessi dalla Societd ozl caso o cui la
pareentuale per Meseroizio del dintio di aequisto indicata dal prasente articolo venga ragpiuma by
relovione pi predett! sirnnentl finanzio.

La soghia di cui all’articolo 108, comama | e all®aticolo 111 FURF & ridoma al 90% (novanta per cento)
diel capitale sociale o i 90% {novanta per cento) di stwneri finanziar di una specifica cateporia
Chiungue venga a detenere, per gualsivoglia maotivo, una partecipazione alweno pari al 90% wovaota
per eento) del capitale sociale o il 90% (novarta per cenle) degli strumenti finanziari di una speciliva
eateporia in cireolazione, ba divive di aequistare 1 titoli o gl strumenti Mnenzior della medesina
categoria resldui,

Chiundgue, in asseawa dl an'offerts pubblics, veogs a detencee usa partecipazions supariors atl sopliy
del 50% he Vobbligo di acguistaee 1 restant] strumentl finanziavi da chi ae leeia richieste, se non
sipristing entro aovents giornd, un tlotante spTiciente ad assicovare i} regolare amdamento delle
uzgoziazioni, a un comrispettivo pari al mageiore fra; (a) il prezzo ulficiale medio ponderato di
mertale degli ultiin s2i wesi (o del minar periodo dispanibile) anteron al supermento delle sopls;
00 i) s pin eleyalo pagato datl'afferente & da persone che agiseono di concero con 1l medesiimg,
nei dodici mesi snterion al superanento della soglia. Farte salve diverse tﬂspuaiz]uni di legge o di
regelumenty o deb presenie statuto, i Wl § casi i cui il TUE o il Regolamento approvato con
Delibera Consob 1971 del 14 mmaggio 1999 preveda clie Consob debba deferminare il prezea per
leservizio dell'obbligo e del diritto di sequisio di cui agl arteoli 108 e 111 del TUF, tale prezzo said
pari a quello dell'afferta pubklica totaliteria pracedenie.

Si preciza che le disposiziond di cui al preseste articolo si applicone esclusivamenta nel sasi i ool
I"ullerta pubblica di azquiste e di scanebio non sia alirimenti soimoposta al poter 3 vigilonea dalls
Copsob v alle disposizions in materia di ollena pubblica di acguisto & di geambino previste dal TUE,
Fatio sabvo send dirine di legpe o capo g destingtuc dell'offerta, il superamento della soglia Ji
oartecipazions prevista dall’are V08, contmi | e 2, nan acoompaynaio dell*acyuisto dei tiloli da pane
del stugetth dichisdenti nei casi ¢ teomini previsi dalle discipiing richiamata comporta la sospensione
del diritto di volo sulla parlecipaziont cecedante.

ASSEMUILEE
ARTICOLD 12
12.1 L' Assemblen ¢ ordinang © straordingria a senst di legge.
12,2 |'nssembles & convocata presso b sede sociale o in altea tuago, purché in llia o nel erritosia
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di un slro State Menbro dell'Unione Luropea o in Svizzera, stabilito dal Consiplio

d' Mnministrezione, che sard Indicato sublfavwise di vonvocazione, L'Assembleas deve cosers

convocats dagli amministrateri nei tormini di lege mediante avviso pubblicats sul sito Faternet della

societd nonchd sulla Gazzerla Ufficiale o it "Sole 24 are” o “Milana Finanza", "MF* o “halia Opgi

e can le aitre modalitd previste dalls moreativa vigenle appiicabile, 'swiss ) convocazione

contiene 'dicazions del giomo, dell'om e del luoge delladunanza nonché elenco delle matarie da

trattwe e le altre infarmaziont richicste dalle vigantl disposizion] normative e regolamentar,

L'Asseinhlea puf essere alirest convoeate dol Consigliv df Amministrazione su richiests di tanti soci

che rappresentino almena il ventesime del capitale sociale ovvern, previa comunicazions al
Presldents del Consiglio & Amministazone, dat Cellegiv Sindacale o da almene due comporent

dello stesso,

12,3 Nellavviso di convocazione potra essere prevista una data ulleriore i seconda convogazions

pee 1t casa in cul nella adunanza prevista in prima convecazions I'assemblea non risultasse legalmente

costituita; nell'avviso potranno essere previste ulteriort canvocazion| suceassive alla secanda, sempirs

per il cass in eud nelle precedenti convoeazioni non i FRGRIINAEASC il quoriit costinntive necessaria,
L'Asseinblea in seconda o successiva convocazione deve essere svolla nei 30 (feenta) glarni
successivi alla data dell'Asssmblea ia iima convosazione,

L'assemblen crdinaria deve essero convoeata almens una valia l'armo, entra il termine di contovent]

piormi dalla chivsura dell'eserciie saeiale

It termine di cui sopra pué essere dilazionata al m apabor termine di centottants giorni dalla chivsura
deli'esereizio sociale, qualora 1 socield sia tenuta alla redaziong del bilancio consalidato & quando -

b richiedano particolar esigenze relative alla sirultura o all'oggetio della secietd: in questa ultima .EJ
casn, peraliro, i componentl dellorgana amministrativo devono segnalare nells relazione di ey

all'art. 2424 del Codics Civila le ragionl deliz dilagicne. %
I'soel che, anche congimramente, rappreasenting alimeno un gquarantesimea el capitale sociale della

societh, possono richiedere, per iscritto, entin dieni giomi dalle pubblicazione dell'avviso di
eonvatakions Jel'Assemblea, salvo diverso termine previsto dalls Jegge, linteprazione dellelenen o
delle miterie da trattare, indicando nella domands gli ultarion arpomenti da essi propasti.

La richiasta di integrarione deli'elenco delle materie da trattare ai sensi del presente arlicals non &
amunessa per gli argoment sui quali I'Assemblea delihera, a norma di legge, su proposts dogdi
amminisiratori o sulla base di on progetie o di una relazione da ess predisposia,

12.4 Qualara le azioni della societd siano ammesse alle negoziazioni su Curonext Growih Milan e i)
sine ache siane ammesse alle negozigziond se tale meccala, & necessaria la preventiva aulorizzaziane §
dell'assemblea ardinaria, ai sensi dell'nsiicoio 2364, comma 1. n. 5 dal codics civile, alpe ehe pe \E\
casi disposli dalla legpe, nelle sezuenti tpotess: A
() acquisizioni di partecipazioni od improse od alir ceepitd el vealizing i “reverse toke ove™ aj

sensi del Regofamenta Bmittenti Faronext Growth Milbn; -3
{if} eessioni di partecipazioni o imprese o zline cespiti che realizzing un “cambiamenta sosianzinle é
del business™ ai sensi del Regolamento Emilicnt Euronext Growth Milan: ‘\({
(iid) richiestn della revoen dalla negnziazions su Euranext Growil Milan delle azioni della societd, %
fermno restando che la revaca dovrd essers approvata can il voto Favorevate di almenn i) 90% (navanta

per conto) dogli azionisti presenti in assembles ovvere con la diversa percentuale stabilita ol
Regolamento Emittert] Euronext Growtly Milan,

L.a Socizta che vichieda & Rorsa ltaliana la revoca dali'ammissione del propr strumenti finanziari
Luronext Growth Milan deve comunicere tale irtengione di revaca informands apche i Curonext
Growth Adviser & deve informare separatainente Borsa aliana della data preferita per la revoca
almenn venti giemi di mercato apeno prime di tafe data,

Fatle salve la deioghe previste dal Regolamente Euranest Growith Milar, T richiesta dovra esRere
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appravain dall’sssemblea della Societd con la mapgiorsnza del 90% (wovania per centn) dei
parkaeipant. Tale quoram deliberative si applicherd a qualungue delibera detly Socield suscetiblle
di comportare, anche indiretiements, Fesclusione dalie negusiazioni deeli strumenti finanziari
Eurantst Growth Milan, cost eome a qualsiasi deliberazione di modiliva della presente disposizione
statutaria, salvo nellipotesi in cul, per effetto dell'esecurione debla delivera, pli szionisti della Sucieta
8 rovine & detenere, o gli sisne assegnate, ssclusivamente azion! ammessa alle negoziazioni su
Euronast Growth Milus, su un mercato regolgneptato dell’Unione Furopes o s di o sistema
il eierale di negoziagions registrato come “Mercato o crescita delle PR ai sensi dell anicolo
33 della divettiva 20140685 MIFID (v sue successive modifiche o inlegrazioni) che abbia previsto
turele equivalenti par gl nwvestitor ovvere — ricorrendons particolar! comdizioni — salvo che Borea
ltaliana 5.p A decida diversamente,
12,5 L'Assembles ¢ presieduta dall' Amministiztore Unico elo dal Presidente del Consiglio di
Amuninistrazicng o seconda del sistema di mminstazione adoate e In cago di assanza o di
impediments di quesd, I'Assemblen surd presieduia dalla persona elstia von il vors dells magpioranes
del eapirale presente.
12,6 L'Asswinblea nomina un sepretario anche non socio ed occortendo won o pii seratator anche
NoN S0C,
12.7 Spetin al Presidente dell'Assemblea constatave la repolire costituzione della stessa, aceertnre
liddentith & 1 legittimazione der presenti, dirigere ¢ regolare lo svolgimento dell'assemblen ed
accerare 1 risultar dalle vetasiond

ARTICOLGO 13
151 La legittimazione all'imtervento by assembles & all'esercizio del diriuo di voto sono diseiplinati
dalla normutiva vigente,
La legittimazione all'imecvento o Assembles ¢ pll'vsercizio del diritle di volo & atestata da ung
comuticazione alla soeied, elfenvaia dallinermadianio abilitato, in Tavore del soggeilo # col spetta
il ddiritie di voto, sulta base delle evidares dei conti relative al teonise dells giometa contabile del
settime giome di merente apeito precedente ta data fissata per "assemblen (o dal diverso termine
previsio dalla normativa di volte i volu applicabile).
Abfinl della presente dispusizione si ha nguado alla data della prima convoeazione purche le date
ells eveniuali convecazion successive siono indicats nell'upics avvise di convocazione: in casn
comtravio 51 ha rigoardo alla data di cisseuna convoeazions,
1L dieitto di intervenir per delepa & repolaro dalia legge o dal repolaenti applicabili,
13.2 Ogra socio el abbia diritto di inlervenive ell'assemblea pud farsi rappresentars medismie delega
serite ned limis di legpe; delega che poted essere notleata mediante posta eletironics centificamn
wevers nel rispeno delle modalicd previsle con apposile cegolpments dal Ministera defls Giustizia,
secondo ke forme che verranno Indicate well'svviso di convocozione,
La socield pub designare per ciaseuna assembles un soggewa ol quale | dwlar di dirtte di veia
possone conferire delega, con istruziond di volo, per wite o aleune delle oroposte all'ardine del
givry L'avvise di convocazions conterd Vindweazione del soggeto designato, nonchd delle
modabit ¢ dei tenmini per i conferimento e per la potifica eletlronicn deli délewa che 1 titala del
diritto di vors aveanne facolth di wilizzare.
Spelts al Presideate deltassemblea comstatare | dicltto & intervenire allassemblea medesima anche
per delega,
13.3 [ pussibile Pintorvento in Assembles mediante mezzi di telocomunicazions, alie sondigioni
con ie modalith previste nel presente Statuto,
13.4 Nel case venpa richiesto il rinvio dell*sssemblea ai sensi & per gl cffeti di cui att s 2374 del
codice civile:
=il rinvig viens dispaste dal Presidente verificata la sussistenen di wile le condizioni poste dall*art,
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2374 del eodice civile suddao:
- it Presidenta nel disparre if rinvin fissa il luoge, la datn @ I"ara della seduta di rinvio (ferme restandao
"ardine del piorng);
= le disposizion; assunte dal Presidente debbono risultare dal verbale dell arsemblen rinviata,
[ rinvio detesming la sospenstane della seduta assembleare, con Ta conseguenzn che la sedma di
vnvio deve considerars) mera prossouzione della seduts sospesa; ron & pertanto, necessario
proceifers ad ona nuova convacazians,
All'inizio della sedma di rinvie i1 Presidente dell’Assembies deve nusvamenle verificare |a
snsgistenza dei quorum costitutivi di cui al sucoessive arlicolo,
105 Lagsemblea sia ordinmia che sirerdineria pud svolgersi con intervenuli dislecati in pif fuophi,
contigui o distant, audiofvideo collegati, # condizione che siana rispeitati il metado collaglale ¢ 3
prineipi di buona fede e di parith i trattamento de soch, ed in particolare a condizians che: 4] £in
censentito al presideate dell*assemblen, anche n mezzo del proprio ufficio di presidonza, di accertare
Pldentith e I legittimazione deghi intervenuti, regolare o svolgimento dell’adenanza, constatare o
prociamare i visultati della votazione; (b) sin consentilo al soggetto verhalizzante di percepire
adegunlamente gli eventl assemblear] ogzelto di verbalizenzione: (£} s consentiia agli iitervenut
di partecipare alla diseussione e slla votarione simultanca sughi argoment] all'ordine def giorse; (d)
vengann indieati nell'avvisn di convoeazione (salvg che s tralli i assemblea lotalitaria) | luaghi
audiafvideo collegatl & cwra detls sociotd, pei guali gli intervenuti potronno afMuire, dovendosi
ritenere svolla la rienigne el Ieoge ove saranno present i} presidente ofo il sopeeto verbalizennia
Per quante non diversanente disposto, I'intervento e il voto sona regafat) dafla legye.
136 L'assembloa pui approvare un regolamenty che disciplinera 1o svolmiments dei lavori
assembleari & che avrd valowe anche per e assemblee succossive, sino a modificaziani,
F3.7 Le svolgiments delle runiond assembleari & disciplinate dalls legge, dal presents Statimo ¢ dal
regatamenta detle assemdbles approvalo con delibers dell' Assemblea ardinaria della Sacies
ARTICOLO 14
14.1 Ogni azione attribuisce i1 divitso di voto, sabve nel ease in el stano state create, alle condizion
e nel rispenn delle prescrizioni previste dalle vigenti narme di legge, particalar] categore ¢ azion|
rer e quali valga una diversa discipling in oidine ol esercizio del diritin di volo (ad es. azioni senzs
diritta di voto o con dirine di volo limitato, azioni a vola plusino),
14.2 L'assemblea ordinaria ¢ straordinaria sia jn prima che in seconda conviocarione & regalarmente
costituita con la presenza e delibern validamente con le mapgioranze di lepge.,
14,3 Restano enmunque salve le alire disposizioni di legge o del presemy statuto che per particolar
delibere richiedono diverse specifiche maggisranze.
14.4 Salvo diversa disposizione di l2age o del presente staluto, le azioni per le quali non pud essars
esereltato il diritto di volo, ma per le guali non ¢ escluso il dirito di intervento oll'assembien, seng
compulate ai fini della regofare costituzione dell assembles ma non oi fing del caleals delia .§
maggicranza ¢ della quata di capitale richiasta per Mappravazione della deliberaziane, w
L4511 quorum costitutive & calcolate 1na sola vplia all'inizio dell'assemblea,
ARTICOLD 15
£5.0 Le deliberaziani deil'Assemlilea devono constare da verbale sovoseritto dal presidente e dal
segretaric o dal rotaig, se richiesto dalla lepge.
152 1 vorbale deve indicare la das dell’assemblion ¢, anche in allepato, Fidentita dei partecipanti o
il capitale rappresentato da ciascuno: deve alirest indicars le Midalits ¢ il risuliato delle votaziori o
deve consentire, anche per allegato, Iidentificazione dei soci favorevoll, astenuti o dissenzienti Nal
verbale devane essere rlassunte, su richicsta doi soel, de loro dichiaruzioni pertinenti ofl'ordine def
Eloma,
15.3 11 verlale delassemblea straordinain deve essere redatts dn un rediio,

N
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1534 [ verbale deve nssere redaito senza ritorde nei tespl necessart PEE In bempestivy caecuions
degli abblighi di deposito » pubhlicazione,

15.5 1| verbale dell'ossenbles, anche se redatin per atto pubblico, dovrd sserg lraseriilo, senza
idezio, nel Litve delle Adunsiiee e delle deliberanani delle sssemblee,

15.6 Mel ceso di azioni gravate da divin ceatl, T divied (ed in partieolae il dirieo di intervenio
all"assermblea) ¢ le facoltd veunosciuti ai soui da precedent] articoli spetteranng invece o tiolari del
dirtod reali investitt del diviio o voun,

AMMINISTRAZIOND
ARTICOLO 16

6.1 La socletd & sniminisirats da un Consiglio di Amminstazione compaste da un minimo & §
(oingque) ad un mussimeo di O {nove) memb,
Gili amministator) possone nen easere soci, durano in earica per un pericdo non super e a tre
esecvizi stabilito all'amo della nomina e seadono alla data detl ussemblen convorata per lapprovagione
del bilancio relativo all'ulline esercizio dells loro caricn,
Cili anministraton sono deleppi bl
Gli amministrson non pusseno assumers la gualisd di soci illigisiaments respansabill in sooietd
concarrenti, né ssercitare vn'attivitd concorrente per comto praprio o di terzi, nd essere amministator
@ diretveri generali I docietd canenrrenti, salvo autorizzazione dell'assemblen ai sensi dell'azt, 7390
[ 5
Organe dh vigilanee & il Collegio Sindagale
1 nemern dei componant | Conslglio o ke lovo [unzigni soeo determinate dall’ Assearbles,
Fina n quando le aeioni della Societd saranne negoziate su Euronext Growth Milan, almann uno del
cemponent del Consiglio di Amministrazione, ovvera dus nel caso di Consiglio di Amministrazione
compusto da pit di sene componenti, duvs essers in possesso dei reguisiti di indipandenza stabilin
per i sindact dall’urticolo 148, comina 3, dei Testo Unfeo della Finaen, secondo guunto previste doj
Regolamento Emittenii Evionext Growth Milan di wana in tempo applicabile. G amministeatori
indipendenti devono essene scelti tra quei candidali che signa stati preventivamente individuari o
valilati positivamnente di? Enronest Growth Adwvisor della Socield. L'amministeators indipeudeme
che, suecessivamente alla poridns, perda 1 requisin di indipendensa deve dame immediata
comunicazions al Consiglio di Amministrazione. La perdita dei requisid di indipendenzs comporta
la decadenza dalla carics, salve che tl requisiti permangana in capo al numers minimo di
wmministratoni che secondu s normativa pro tempore vigente devong possedere quel requisiti.
16.2 5¢ el egiso dell'eseraizin VRN B aneste, por qualsiosl motivo, i o pil amminisiatos,
U Consiglio di Amministrazione provvederd ai sensi deli'arn. 2386 del codice civile. La sostiluzions
dovrd avvenire nel yigpetto delle dispasiziom volte ud assicurare Vequilibrio n pener! previsto dal
vigente Siatuto, Qualora vengico a cessare B metd o pit della med degli amminksrarord nominati
dall'A ssenblea, l'intero Consigho i amministrazione si intende dimissionario, pué compiere wln
gli ani di ordinaria amminisiuzions & deve convocare d urgenza UAssenblea per la poming di suml
plE amminsteaton.
1} Consiglio di Amministrazione, qualom noa vi gbbia provveduto 'Assemblea all'atto della nomin,
eleggre r2 i propi membri il Presidente ¢ pud anche nominare un Vice Presidente, | quali rimarmannc
it earica per tlia ba durala del loro mandato di Amninistracore.
b caso di assenza o di impedimento det Presidente Jo sastiisce il Viee Prosidente, se nominato,
Il Consiplia di Ammiristrazione potrd eleggere un Segretario i quale pu essere scelto auche
all'infuori ded Sugi membri
16.3 La nomina dei componenti il Consiglio di Amministrazione avvicne sulla base di liste presentate
iha soci che da soll o insierme ad sl soci rappresenting phmena i 10% del eapiale delln socizig,
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ovvero la diversa misura ove inferiors - stabilita dalla nermativa applieslile,

Ciascun socie e (1) 1 soci appartenanti ad un medesima ruppo, per tali intendendos: il soggest,
anche non secietani, controilante ai sensi dell'ert, 2359 del Codice Civile o cEni gocietd contrallata
da, owidro sotto il comune controllo del medesimao sopgettn, ovvero (i) 1 socl aderonti ad uno stesso
patla parasociale, evwere (i} 1 soci che siane aliriment) collegati tra lore in foraa o rapporti di
collegamento rtevanti ai sersi della normstiva di legme elo regntamentaye applicabile alle soeiely
con AzicRi negoziate in un merealo tegolamentalo, non possero preseatare ned possono eoereilare i
prapria diritto di vata per pii i una histy, neppure per interposts persoma o per | tramite df societd
fidueisrie, In case di vielazione di questa regols non si fiene conte del vote def socio rlapetlo od
alcuna delle liste presentate,

Ognd candidato pud presentarst in una saln lista o pena di ineleggibilitg,

Ohgeni lista contiene un numera di candidari pari o superiore aeingus, sino al massime di nove, elencati
mediante o numers progressivo.

In eiascuna lista deve esseic cspressaments indicata la candidalure di abmena un sopgetin, ovvers
due nel caso di Consiglio di Amministeazione eninpasto do pils di s2tte component!, avente i requisii
di indigendanza previsti dalfe vigenti disposizieni di legpe

I candidalo indicato col numera progressive | deve esserc in pessesso dei requisiti di indipendengs
sopra indicati, dzbiramente ativstati dall® Euronext Growth Advisor,

16.4 Le liste devono essere depositate presso la sede dell ancieth entro i settime piormo precedente
quelle fissata per P'Assemblea in prima convocazione.

La litolaritd della quota minima necessaria alla presentazione delie diste & determinata avenda
riguardo alle azioni che risuliano registeate a favore del socio nel giorad in cui le lisie sono depositate
pressa ln societd. Alfine dj comprovare latitolaris del nimei di azioni necessario alla presentazions
delle liste, g1 azionisti dovianno produrre entro il termine prevista pec In pubblicazione delle liste da
parte delta societh Ja relativa ceclificusione rilasciala 9 semsi di legge dagh intermesdian abilitat.
Unlizmente a clascuna liste, enfrg i termini sopra indicati, devono agyere depnzilale (1) Je ‘\:}
infarmazioni relative sia allidentity det =nci che hanno presentato fa fista sia alle percentuale di
purtecipazione daghi swssi detenua: (ii) |a dichiaraxioni con le quali | singoli sandidari accellana,
sotio la propria respensabilita, la candidatura e allestano l'inesistenza di cause di ineleppibiling o i
incompatibilita ¢ lesistenzs dei requisili preseriiti dalla normativa vigente per I'assunzione della
cavica, inclusa l'eventwale indicazions, (s parte deghi swasi e dell*attestazione proveniente
dali'Evrenext Growth Advisor, dei requisiti di indipendenza stabiliti dalle vigenti disposizion] dl
legge. nonché (i) il curriculum vitae ripuardante o cavaticrisliche personali e professionali df
cinsoan candidato, eon indicazions degli inearichi di aimministrezione e contralla ricoperti in alye
socierd. L'avviso di corvacazione polei prevedsre il depasito di eventuale ulteriors documeniazione
e doved jidicare la quota di parlecipazions por la presentazione delle liste, Le liste resenlate s2nz
Vosservanza delle dispusizioni ehe precedono seno considerate SOME 10N pridentate.

Le liste che non soddisfing futte le predette eondizioni non patrango essers prese in considerariong
per ln nomina degli amministatort, < si intendono come ron presentale,

16.5 Ogni avente diritte 2l voto pelrd votare una sola fista

I vatl orenitl da cizspuna lista saranno divisi successivamente per unp, due, tre elc. secondo il
numera dei eopsighier] da cleggere. 1 quozient ottenuti saranmo assegnali progressivamenta gl
candidati di ciazcuita lista nell'ordine dalla stessa previsto e veyranne disposti in un'unica graduatars
decrescente. Risulterannn eletti coloro che avranng ottenuio i quazienti pil eleyati,

I caso di paritd di quosienti per 1'ltime consigliers da eleggere sard preferita quella della lista che
abbia attenita 11 maggior numers di voti e, a parith, quetlo pifl anddme di et

In ogni easo, almeno un amministratore dovrd ausere tratto dalla lista di minoranza she abbla attenutn
it maggier nimero di voli e che non sia eollegata in alewn modo, weppuie indirettamente, con i soef
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ehe hanno presentalo, coneorso 8 presentare, oyvern votals i 15t risultata prir per numers di voti,
Quialnrs non sia stata assicurats la noming 3 alimeno un amministatore, ovvers dus nel case di
Consiglio di Amministrazione composto da il di selte componenti, in possesso del reguisity
indipgradetes o dell'anesiazions peeviste dal presente srizelo, i candideto indipendents non eleug
che tra le Jiste lin oltenuto J| yuoziente pit slevatn verrd elots in sostitzions del candidato che fo
preceds risultonts stelto nella medesiims fisa
el ceso in ool vengs presentatn un'anica lisi, vol caso in cui non vl presentata gleona lista o nel
caso i cui nan §i tatli di eleggers Fintera Consiglio di Amministrazione, I'Assembles delibers ai
sensi e cun le maggionanze & legge, assicurando comungue Velezions di almeno un aniministratore
i pussesse det requisiti di indipendenia ¢ dell*arestazione previste dal prosente articnlo,
Bt Qualors cit sin reso obbligsionie in forzs previsioni leglslative o regolamentar, anche
emanate: dalla Consob o du Boisa halians, la Societd assicurerd ¢he 13 compasizione del Lansiplio
di Amministrazione risperr il principic della parita di genere, come disciplinata dalla normativa di
teampa in t2mps applicabile slla Sociedd. In wle evenienza, si csserveranno anche le scpuenti
disposiziont, Nelcaso in cui 14 normativa sopravvenuta rispeto alle St vigente preveda requisiti
pity smingenti, i Consiglio di Amministrezione indicherd nell'avvisa di  convocazione
dull” Assembles venvicata per la noming degli aminimisteator, le speciflehe regale applicabili &b fine
di vispettare il principio della paritd di pesere, come declinaty dilla normativa v ipeite.
16.7 Le liste, che contengono vn numer di candidali pari o supeniore a cirgie, Fno ed un massimo
i nove, devono essere composte da cundidani appartenienti ad entrambi | generi, in mode che
apparisegant al geasre mena appeesentats shneno un tereo (con snotondamenio, in caso di numera
fiwetanario, all'onid superiore) dei candidati. || candidato indicetn eol numera progressivo 1 deve
asaere in possasso dei requisiti di indipendenza sopra indicali, debitamenre atsstati dall' Euronesxt
Growth Adviser.
Le Biste con un dumern di candidati superiore a seute dovranno includere due candidati in possesso
dei menzionnti requisiti di indipendenza appartenentl & generi diversi,
Qualora la composizione dell'Gigano epilegiale che derivi dall*applicazione dells procedura
elellorale sopra deseritla non consenta il pspeito della discipling inerente all'equilibrio o i EENETi,
come G tempo in empo applicabile alia Societh, i candidate del genere pin wppresentato eletra
come ultim in orline progressive netlu lsia che ha obienuto il maggior namers di voli, sard sostiwile
dal prime candidalo del genere meno reppresentula non sleno della stessa liste sevondo Pordine
progressive,
A lale procedora di sostitugione si Fard lyogo sino o che nop sin assiciuats ia composizione del
Consiglio di Amministrezione conforme alla disciplina ingrents allequilibeis tra generi, come o
tempa In 1empo applicabile ulla Societd, Qualors infine detta provedura nen assiened 1 visultats da
wltimo ndicara, la sostiuzione avverrd con delibe assunta dall'Assemblea a maRgicranza relutiva,
previapresentazions di candidature di soggetth appartenent al gecere meno rappresentaty,
ARTICOLG 17
171 Gl Ameninistratord non possoio essere nontinall per un perkodo superiore a tre caorcix o
seadono alla data dell'assemblea convovsta per lappeovazions del bilincia relative alluttime
cgerclao della lore carica; in maneanza i yualsingi precisazione al riguardy &l memezan della
noming gli siuministralod 5 istendono nominati per it periode massime corrspondente a e essreiz,
V7.2 Gli amministratori sone revocabill dallassemblen in qualungue tempo, anche s& naminan
nell'atta coatitutive, eseluso qualsiosi dirito dellamminisrators al risarcimenta dei dannt, anche se
la revoes Bvvicne seny giustn causa,
17.3 £ ammessa Ia ricleyninbili.
174 La ceseazione degh amaninisteatord per scadenza del tersine hs effetto dal momento in cui i
BV OrRanG smministrative ¢ stato rieestitiit
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ARTICOLO 1§
I8.1 1] Consiglio di Ammiristrazione:
a) viene convoents dal Presidente, o da chi ne fale vecd, di sua ini2lniva o su richiesta di almeng 7
{dus) Ammanistiator, mediante avviso spedito con leftcra raccomandaty eon aizo di sicovimente,
auvery canseghato a mano @ controfirmato dal destinatario per ticevuta, ovvers comunicato con
Gualsias: aliro mezzo idomeo allo scopo che parantisca la prova doll avvenuto invia {compresi fax,
posta cletiennlea ed aliel mesel stmilart ohe ne assicurine la ricezione}, almeno cinque giami prima
delladunsren ovvero in easo di urgenya | almens ventiquadtes ore prima; in detto avvian dohbeno
essere indicath |n data, il ego ¢ Tora della riunione nonché Tordine del Zior;
b) #1 raduna presso |a sede sociale o altrove, purché i ltalia, o nellambito del teiitoio di Mazions
appartenenta alla Unione Evropea o in Svizzern,
&) be rinnioni del consiglio di smminisitazione si patranne svolgere qualoe i1 Presidente o chi pe fa
le veci lo ritenga - anche mediante mezzi di telecamunicazione a eandizione che cinscung dei
partecipanti possa essere lentificate da turi gli altei ¢ che eiaseuna sia in grada di iterveniee iy
tempe reale durants la traltacione degli argomenti esmmingti, nonché di ricevere, trasmetlere o
visionare documents; sussistendo quesie condizioni, ta riumone s considera enuty nel luozo in cui
fi trevane il presidente ed i segretarin,
18.2 L= adumanze del Consiglio & Te sue deliberaring sonn valide, anche in diferto di convoeazions
formale, quandn intervengono tuth Consiglier! in earica od © Sindaci effeitivi, & nessuno dei
parlecipanti st oppoenga alla discussiong degli argomenti.
18.3 1l Cansiglio di amministrazione, delibera validamente con il veo favarevale della mRgginranza
deghi aministraton in carica, Le delibers song presz a maggioranza assoluta dei presendt. In botts Ja
circastanze in ool il Consiglio sl trovi a deliberars in un numers pari i component!, in caso di parita
tra verti Fvarenvali & contrari ad una determinata daliberazione, si intendera approvata In debibetazione
in favere della quale ablia espresso il propric vato il Presidente,
1i wola non pud esscee dato per rappresentanza,
184 Le delibarazioni del Consiglio di Amministrazione adottate a sonsi del prosents articolo sono
canstaltale da verbale sottoscriite dal Presidente o dal segrevnio; deno verbale, anche se redatio per
alto pubblics, doved essere trascritio nel Libro delle Adunanze & telle deliheraziont del Consighla o
Amministraziane.

bt -
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ARTICOLO 19
1211 Consiglio di Amministrazione ha tutt] i potert di ordimarin e straprdinaia einministrazione, -
senza limbfezloni, eon facoltd di compiers s pli ani ritenuti necessari od opporuni par 1
consepnimento degli scopi sociali, esclusi salo quelli ehe, in inodo aysative, per legee o scconds ()
presents Statueo, sono riservat abla competenza del'Assemblea dai saci,
2.2 It Consighia & Amministrazions pue delegare ttli o parte dei suol poteri a novma e con | limit]
di eui allart, 2381 del codice civile ad uno dei suni membri, con la qualifica di Amminiscraioee
idelegate, determimacdone le facolta e ls remunerazione o ad un comitatn eseculive campasto da
aleuni dei suot componend stabilendons campasizions e poterd, seconds le modalit ¢ nel tispetto
dei limitl stabilit datlant, 2380 c.c.
Il Comitata Esecstivo & convocato, si tlunlsce e delibérs con e stesse modalita previste per il
Consiphio di Anuministazione, ove applicabili,
19.3 1l Consiglio di Amministrazione pud nominare diretion efo procurator] per il compinentn g
detenminati alti o cateporie di ait, determinandone j poleri.
19.4 Al Consiglio di Amministrazione & ricanoseiyin:
a}al sensi dell'art. 23635 seconda romina del codicr civile, la facolta di deliborare:
- |a npprovazlione del progetta di fusione nei casi ed alle condizion di cui aghi ant 2505 ¢ 2503 his
del ead, civ.
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- Pistiluzions o In soppressione di sedi seeandarie;
= il trasferimenty della sede pel temritorio nazicimle;
- lat riduzione del capitale in caso di recesso Jdel socio - pli adeguamenti Gelbo Statule  disposizion
normative;
- la indicazione di quall tea gl snunimistratord banoo la sappeseninne della sociad:
b} ai sensi dell'art. 2446 climo comms, del codice civile ta facoltn i delibersre ln rduvions del
capitale, nel caso di dimintzione del capitale slesso di olite un teeva in conseguenza di perdite.
19,5 L'attvibuzione al Consighe di Amministrazione dells facolth di eui al precedente punto non fa,
peralira, venire meno la competenze dell'assembles o deliberare in materia
P36 L decisipni del Consiglio di Amministrazions sulte materia di evi al procedente pento debbone
esswie adulinte con delibeprione da far constare mediante verbale redmo do Notaio per atio
pulibheo,

ARTICOLO 20
204 La rappresevtanes dells societd sia nel rapporti con @ lere che in giudizio, spettera af Presidente
del Consiglio di Aineninistrazions, all' Amministratore Linica nonché, in caso di delega, al Pregidente
suddetlo ed all'Amministiatore o gl Amministaion Delegati in via disgionta tea di loro; pella
delega poranne cssere fissati de: limiti ail'uso della fima sociale; la rappresentanza lepale spetierd,
in vin disgiunig weche a quel Consigliers che viena delegato dal Consiglia di Amministmzione al
compimentc di vin singola epenzlonz e ¢id gl fini del compimento dell'operazione autorizeala
puenehé di ot ghi st @ foomalith inerenti e consegenti,
Z0.2 La rappresentangs della sociew spenta anche of divemor ed o1 procaraton di oul al presente
stalutn ne limiti det poterd delenninali dall'organe amministrotivo nell'atto di nomina,
Al divelton general, o reladione al compiti loro alfidu, s applicans le dizposiziont che regolano ta
responsabibitd degh amministralon, salve le gzion esercitabili in base al rappocto 4 lavoro con la
sucietd, ibwie In confonnitd al dispostu dell’art. 2396 ¢.q.,
203 In caso di liguidazione, la rappresentanza della sochetd spetta al liquitslore eyvero in caso di
nomina di pin Hauidaror at presidente del Collegie di liguidazione ed eventualmente anche agli ati
vumponentt del eallegio medesimo, secondo quante vernd stabilito in occasione detla nomina.

ARTICOLO 21
211 Aph Amministeatond, altse al rimborso delle spese sostenute per 'esercizio delle Jora funziani,
petrd essece assegnata una indennitd annua complessiva, anche yotto forma di portesipazions agl
utily, ehs vevra determinata dai Soel, In oeenstone della nomina o eon apposita delibera di asssnblea
ordinaria, Come compenso poted esseie previsto snche il didio di sottoscrivere & prevro
predelenninate gzioni di utura emissione,
21.2 La remunerazione degh amministratori investit di particolari canche & stabilitz dal consiglie
slessy, sentito i parere del collegio sindacate. L'assemblea pud anche detemminare un importo
conmplessivo per b remiierszione di vt gl smministraton, inchis guelli nvestiti di particolar
caricle,
21.3 All'organo amministrutive polrd alivesi essere silygdbulte i1 duins alls pereszione di unindenni
d fitole di feettamento i fine mandalo, da costituivgt wediands accantonantenti annuali avyero
muddlane apposita polizea assicurtiva,

CONTROLLO

ARTICOLO 22
220 La gestione sociale & conlrallata da v Collegio Sindacale, cui spetta vigilare sull' osservanes
della Jegee ¢ dello stwiute, sul rispeiio ded principl di corelta prnninistrazione ed in particolare
sulladeguntezza dell ssseile organizeative, amministralivo e contabile adotiato dalla socletd ¢ sul
suo eoncreto funzionamento,
212 LA eevigigne legale det contt & esercitate, ai sensi dulle disposiziont df legge applicubiti dal
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Collegio Sindacale ovvere qualora richiesto dalla lepge o dall'assemblea del soci e, In opni casn,
sinché le azioni saranno ammesse a negoxiazions su sistem rwliilaterali §f negesizzgiona o mercati
regoiamentati, da un revisore lagale dei contl o da una socizid i revisiong legale abilitata ni sensi di
legge,

ARTICOLO 23
231 I Callegio Sindacale 51 compone di tee memh effettivi, devene inaltre cssera pominali die
sindaci supplent, che durano in carica wn lrisnnio ¢ sono nigleggibili, | sindaci, compresa il
Presidente, sono nominali dall'assemblea dei saci.
23.2 Ferme restando il rispaito delte vigenti disposizioni legislative & regnlamentari in matorin di
limiti al cumulo degll incarichi, i sindaei doveanna exsere seelti socondn | seguenti criveri:
}] tulti i componenti del Collegio Sindacale sono sezlti ta coloro ehe sono i possesso dei
requisili i enorabilita, professionalid ¢ indipendenza previsti dalla legpe © dalle disposizion
regalamentari, e in particolare devono essere in possesso dei redquisiti di onereabilita & professionaiila
previsth dallarticolo 148, comma 4, TUE, nonchs dei requisith o indipendenza previst) dalifarticolo
48, eomma 3, TUF. A tali fini, sono considernts strofiaments Mtinerti all'ambite di atiivita defla
S0cictd le matetie inerenti §| diritto commercale, i dieitio societaria, i diritte dei mercati Tirkanzian,
il divitte wibwtario, I'economia aziendaie, Ia filknza aziendzle, le discipine aventi vggetto analogo o
assimabile, nonché infine le materie ¢ i settori inerenti al setiare di aifivits della Societd e di cui
all'articolo 3 del presonte stauin.;
2] almene uno dei sindaci eifenivi ¢ une dei sindnci supplenti tra ghi iscritti nel Registra dei vy
revisori eontabili she abbiang esercitate Panivita & contralln legale del eammd pee un perieds nop
inferiore a tre annj:
3 i cumponent: del Collegio Sindacale che pon seno in pussesso dei requisiti di cut al punta 1)
sone scelfi tra ghi iscritti negll Albi professionali individuati con decreto del Ministro dell'Econemia
& della Finanza o tra 1 professorl universitarl df runle in materie economiche o givridiche, =
23,3 La naming dei sindaci & effetteata sulla base di s presentate dai soct, in conformitd alle vigenti
disposiziont normelive ¢ regelamentar, con la procedura gui di seguite descritla al fine di assicurars
alta minoranza la romina di un sindaco effettivo e di un gingdaco supplente.
Le liste contengono un numera di candidati non superiare al numero dei membii da elegpere. elencat|
mediante un numers progressiva. Le liste devono essare eoinposte da candidati appartenenti ad
entrambi | gonert.
Ogni candidato pult presentarsi in ima sola lista a pena di incleggibilita,
Hanma divilte i presentice T liste i soci che, da soli o insieme ad albiri suci, rappresentann almeang |
10% delle azioni con dirtte di voto nelPAssemblea ordinaria, avvere la diversa inisura staliilita dalle
disposizien i valta in volis vigent.
Clascun secio e (i) i snci appartenenti ad un medesimo Ervppo, per 1ali intendendasi i1 sogpetta,
anche nom soeistario, contrallante af sansi dell’ art 2339 del Codice Civile £ opni soeield controllata
da, evvera sotfa 11 coure controlly del medesimo oggelty, ovvero (it socl aderenti ad uno stesso
patlo parasociale, ovvere (i) f seci che siane alttimenti collegati tra loro in forza di rappori di
collagamenta rilevant ai sensi della normativa di lepge /o regolamentare applicabile alle soriota
con axioni negeziats in un mercata reEolamentato, non possano PTESCTIAIE NE OSSO0 csercime il
proprie diritto di voto per pit di usa Hara, neppore per interposta persona o per il tramite di socield
fiduciarie, In coso ) vialagione & questia regnda nen si tiene conto del voto de! socio rispetto ad
aleuna deile Hate presentate,
Chgni candidato pud presentarsi in una sola lista pena di ineleggibilitd,
234 Fermo il caso di applicazione di un diverso termine o lepie, 1o liste devono essere i siasitate
presso la sede della societd entro i) sertimao giome precedente quelle flasato fer I'Assemblea in prima
comvaeaziong,

o
an ek
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La titolaritd della quota minimo necessaria alla presentaziome delle hate & determinata avendo
rigtarde alle waoni che risuliano registrate o favore del socie el wiorne in eyl e liste somo de positale
presso lasoclerd. Al fine di comprovare 1a titelarivi del numero di azioni necessario alla presentasione
delle iste, gl mrivnisti devranne produree entro il lenmine previsto per by pubhlicazicre delle Hswe da
pavte della societd 1= ralntiva cortificazione rilasclors ai sensi di legge dagli intermediar abilisa,
Unitamentz a clascuna lista, entvo o stesso feamine pur il deposita delle liste ateaze, dovinnno essere
depositate: i} e informazioni relative all'identita dei soci che hanno prosentato la |jst ¢ la pertentinls
di partecipazione da essi complessivamente detenuta e la cortificazione dulla quale risulti la tivolarita
di tale purtecipazions, ) le dichiacazioni con o quali | singoli esndidali aceettane o propria
candidaturs & dichinrane, sotta fa propria responsabilit, Finesistenza di cause di neleggibilin e di
incoipatibilith, anche con riferiments al limite ol cumulo degli fncariehi, previste dalla legpe nonchié
I'esistenza dui requisiti i onorabilita e professionalith prescrivti dalla legrge per i membri del Collegio
Sindacale, nonché (i) i cumiculum vites ngvardante le caratieristiche personali & professionali di
ciascun canlidato, con indicazione dagli incanchi di amministrazione ¢ controlle vicoperti in altre
societd, bn apsisits o quanto previsto dui punti che precedono, nel enso di presentazions di una Lt
da parte di soci diversi din quelli ehe detengano, onche congiuntements, use paresipagions di
controlle o di mepgioranza rekativa nel eapitale delld societh, tale lista  dovrd essere corredeta da
une dichiszione dei soci che la presentano, altestante [Sssenza () rapporth dl ecllegamento con v
o pift socl di siferimama definit dalla normativa vigente, L'avviso di convocasione polrd prevedsre
I deposito di eveatale ulteriore documentazions e doved indicare la quuta di pertecipazions per la
presanizione delle liste, e liste preserinste senzs Tosservanzs delle disposizioni che precedono soun
considerale come non preseatale,

235 Ogui avenle diritvo al vote polrd voiare o sals Jista,

Dalla Hsw che aved cliwnuta il meggior numero di votl espress) b goei sarannd teatt, nell'ardine
progressive con il quale soro elencati nella lista stessa, due sindaci effetlivi ed uno supplasnte.

¢ terzo sindueo elfettivo e Paltie supplete sarmo sraud dalle alice liste, eleggendo rispeltivaimele
il prima ed il secondo candidato delly lista che aved riporiar i1 quoziente piielevato, lncaso di paritd
oli vori i daie o pit liste, risulterd eletto sindaco i candidate pilt akziane di ot

La presidenza del Collegio Smdacale speila g primo candidate Jelle B vsulata seconda per
tmern di vati. In caso di parita di votl tra due o pid liste, s nominato Presidente it candidali pil
anziang di etd,

Incasa di aaticipara cessnzione per qualsiasi cansa datl mncarico di un Sindaco effettivo, subentrs il
prime supplente appatenente alls medesioe lism del sindaeo i sino alla successiva
asgemblea, Nell'ipotesi di sostituzione del presidente 1a presidenza & azsunta, fino alia successiva
assamblea, dal primo sinduco effettivo appartenente alls lista de presidente cossato, Se con b sindad
supplentl nen si complata il collegio sindacale, deve essere convocats assembles por provveders
con e maggioranze di legpe,

Mel casa in cul venga presentala un'ubica lista, o nel cosa 3 cub non vienga presentasa alouna lista,
I"Assemblea delibera con le maggioranze di legge,

236 [ poterd, | dever & la durata dell'ivearico dei sindaci song quedli stabiliti dakla lepge,

Le rinnioni del collegio sindacale si potanng svolgere qualora il Presidente lo ritznga - snche
mediante mezzi di telecomimieazione & condizione ehe sascuno dei partesipanti possa exsere
identificato da tutti glt alod e che claseunc sia in grade di intarvenire in tempo redle duraets Ea
rattiacivne degh sigomentt esamivati, nosche &f ricevere, masmettere & visionure doeument,
Sussistendo goeste condizioni, 1a rfunione s considera tenuta nel luogo in cui 4l 1ppva i Presldente.
237 Qualora ¢ity sla reso abbligatorio i fora & previsioni legislative o regolmnentan, aeche
emanate dalla Consob o da Barsa Nalisna, lo Societd assicererd che la coinposizions del Coliggio
Sandiseake igpetti i principio della parita of senere, coms diseiplinata dulla normativa di tempo in
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teinpo applicatile alla Societd In tale eveniznza, si csserveranne anche lo sepeeiti digposizloni, Mel
caso in cui la nosmativa soprovvenula rispette allo Statuto vigente preveda requisiti pid stringent, il
Consiglio di Amministrazione indicherd nell avviso di convocasione defl” Assemblea CONVOLATA Py
l# nomina dei sindaci offartivi & dei sindaci supplentl, ke speeifiche regole applicabili al fue di
tispettare i principio della parith 4 gerers, come dezlinato dalla normativa vi Benle.

Almeno un sindsco effeltive ed un sindaco supplents devono essere esponenti del gonere meno
rappresentalo.

Qualera la compasizione dellorgano collegiale nella categonia del sindaci effetiivi, non consenta il
rispette dell'squilibrio tm i generi, Multimn elette sindace effetiiva, della Fista risultata prima per
fritro di votl, sppartenente al penera pii rappresentato & soatitnito per assicurare I'nitemperenza af
requisito dal primo candidato della slesea sty apparensile al Geners meno rapplreschtato.

In caso di sostituziene di un sindacu effettivo, subentra il sindaco supplerite appartenente alla
medesina lista del sindaco da soslitire. La procedura di sestituzione deve in QI CARA assicurare
tispetto della disciplin inerente nll'equilibrio g penerl, Nel caso in ool venga presentats un'unica
lista, o nel coso in cui non venga presentata aleuna lista, I'Assernblea delibera con le maggiomnze d;
legge assicurands P'equilibrio (i genes,

238 11 Collogio Sindacale deve riunitsl alimeno ogni novania giorni. Per le modaiita di convocasione
del Collegio si applicanc la dispusizioni previste per {Organa Amministeative, Sona Conmngue
valide le adunanzs del Collegio Sindacale & s zye deliberazion, anche senea convocazione formale,
quanda intervengons tut | Sindeel effettivi in carien, possibile intervento alle dunioni del o
Collegin Sindacale mediante mezzi di telecomunicazione, alle condizion o con le modalitd previste
nel presenie Siafuoe,

RECESSO DEL SO:C10
ARTICOLO 24

24.1 Hanno dintta di recederc, per tutte o parte delle lora azjoni. | seei che non hanno concarsa alie
deliberazioni fguardanti;
a} la modifica defla clausala dell'oggetio socials, quande consenle un cambiamentn sipnificativo
dell'artiviia della sociers: ¥
b) la trasformazione dolla socict;
¢ il trasferiments della sede saciale ali'estars:
d} la revaes dello staro di lguidazions;
€] Peliminazione di vna o pil ceuse di recosso previste dalla lepoc ¢ dal presente statuln;
f3 la modifica dei eriteri di determinazione del valore dell’szione in cuso di recesso;
) lo modificazioni dello staluto concementi 1 diFiLti di vaio o di partecipazione,
Won henne invese dirito di recedere | soel che non hanno cancorso all'approvazione dells
deblberiziont viguardants;
o) ln proroga del termine: -
ki Mintraduzione o Ja rimazione di vincoli alla cirenlezione dei il azionari 24.2 3 diritta di recessn
compele noltee ai socl in bt gl altd casi previsti dalia legee ¢ dl pressnte Statuto,
24.3 Ulimenzione def socie di csercitare i diritea di FeCessn, Nl casi previsti al precedente punto,
dovri essere comunieata all'Organa Amministeative mediante letlera rcedimandata con Avviso di
Riceviments, con findicszione dafle genecalitd del recedente, del domicitio, del numern ¢ dalla
categonia delle azioni per e quali il 1ecesso viene esercilato, entro quindici giceni dall'iserizione nel
registro delle Iinpress della delibera che regiltima i divinte di recesso; se il fatto che legittinea il
recesso & diverso da una defiberazione da iscrivers al Registro Imprese esso & esarcitato entro trenta
giorni datla sua conoscenza da parts del socin, Le azioni er e cpuali & esercitato il dirfito di recesso
0N possonc esscre cedute & dove osseriie data comunicazions al soggetio geslore dei tiroli socentrati,

L/im £
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|."esereizio del recesso ha effein dal moments in cui la lettera raceomendata df cui SOHPTA & S1HLs
ricevuta dalla societi. Da tale momeno, inolire, nel easo di recesso con obbligo di preavviso, iniziers
A decorrere 1l termine di preavvisa ed il recesso avra effetto allo spivare di defto fetmine, 11 recesso
NeHy i essere eserciato 2, se wid wsercilato, ¢ prive di efficacia, sc entro novanly piorn b societh
revoca la delibera che lo legifting, ovvers se ¢ deliborato lo scioglimento della societa. U socio
recedents, una volly che il recesso abbia acquistato ellicacia, non pudr revocare la relativa
dichintazinne se non con il consenso dells sacied medesima,

ARTICOLO 25
25.1 11 vabore delle azion: dei soui recedenti & determinatn dell'organo amministrative seatit gl
organi i contralio, 1wnendo conto del boro valore di mercato ed in particolare lenendo conto delka
consistenzn patrimoniule defls secled e della sue prospeitive reddituali, nonché del valore dei beni
materiall ed Iimmateriali da essa posseduti, della sua posizione nel merealo e di aphd alira circoslanza
¢ condizions che viene nonmalisents tenuta in consideraxivne i fini della daterminazionz del valore
di partecipazioni sucietarie,
5.2 | saci hunne divitio o corpscere la determinazione del valope di cei al precedents punto ne
quindici giorat precedentt alla data fissaia per 'ossenbles; cioscun socio ha dirito & prenderne
visione & di oftencrne Lopin @ prapre spess, In case di eontestazione, da proparre comestualmente
alla dichiaraziane di recesso il valore di liguidazione & determinaio entro novanta gierni
dall’esercizin dei dirito di recesso Wramile relogione givrams di oa eaperta nominato dal 1ribunale del
lucgo ove ha sede la socicti che provvede anche sulle sprse, s istanza defla pavte pil diligente: =
applica in tl coso i1 primo comma dell'aticolo 1349 del codice avile,
253 l procedimento di liquidazione si svolpe con le modalita e nei wosin & oui all'art, 2477 Cuater
del eodice civile

BILANCIO E DESTINAZIONE DECGE] UT1LL

ARTICOLO 16
26.1 Gli esercizi sociatl si chindono al 31 diceminz di ugni anno.
6.2 Alle ehivsura di clascun esereizio socltle Norgano amministralive provvede all redazione del
Litancio di eserelebo ed alle consegaenti formalied rispestando le vigenti nonme di lewze,
26.3 1l bilaicio deve exsere approvato can delibera dellassembles ordinaria, entra centoventi Liorai
dalle chivsura dell'ssercizio sociate dvvero entre cemtoana gioend gualora Ia socictd fosse wenuts
alla reduzione del bitancio consolidato ovvero parlicolari esipenze relative alla strutuia od all'oggeto
della socterd bo richiedessero: in quest'ubiomo caso peratiro ghi amninistraws devono segnalare nellg
fowey retazione sulls pestione (o nells nota integrativa in caso Ji bllancio redatto in forma ahbrevialy)
te ragioni dells dilazicne,

ARTICOLO 27
271 Daghi vaili newti visultuc dal bilancio deve essere dedint una semea corrispandente almeno a1
5% (cingue per eenta) du destinere &lla clsvrva legale fiochs questa non ablva raggivara il guine del
capitale sacials,
27.2 La delibera che approves il bitanclo decide sulla distribuzione degli wili ai soci.

SCIOGLIMENTO E LIQUIDAZIONE
ARTICOL 28
24.1 Lo seioglimenta anticipate volontarin della societd & deliberato dall' Assemblea straordinada dai
soch con be maggioime prevists della legpe,
28,2 Mel caso di eui al precedents punto popehd verificandos una delle altee cause di scinglimeno
previsie dell'art, 2484 del cadice civile ovvero da altre disposizioni di legpe o del presente Statuta,
I'Agsemblea del socl noming il liguidators o § liquidatori ed adolts le alive deliberazion] di cui ol
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2AET dol eodice civile.

283 Salve diversa dispogizions adoliata in sode di nemina, it liquidatore o i Iquidaton avianma i
putere di compiere tuttl ghi atti wiili per |2 liquidazione della socier,

284 Si applicano wite 2 alue dispasizioni di cud 8l cape VITT Libre v del Cadice Civile,

OBRLIGAZIONT ¢ STRUMENT] FINANZIARI DIVERSI
ARTICOLO 29
28,1 L'emissione di obbligazion: ordinarie & deliberuta dall'Organo Amministratve,
L'emissione di obbligazioni convertibili ¢ deliberata datlassemblea dei soci in sede steacrdinaria
29,2 Si applicana e le altre disposizioni della Sezinne Vii capa Vodel Likvo V eodice civils,
ARTTICOLO 3y
MY Lis socicta pud emettere altel strumenti finanziart diversi dalle obbligazion|, farnili di specifici
disitti pateimoniali efo amministrativi, escluso comungue if vota asllassemnilaa generale doi sonj, o
cin a frente dell'apporto da parte det soei o di 1erd snche di apera o servizi, il tito & sensi e per gli
effetti di cui all'at. 2348 ultimo comma del cadice eivile,
30.2 Llemissione di teli stmmenti finanziari & debiberata dall'assembica dei soci in sede stracrdinari,
La delibeia di emissione di delti strumenti fnanziari deve prevedere le condizioni di emissione, §
diviri ehe comferiscono tali strument, le SeEnaiont i case i madempimesto delle prestazioni, 1a
modalitd di trasferimento ¢ di circolazione ¢ le madalisg di rimborso.
0.3 Ai patrimoni destinati ad uno specifice affare ed ai relativi sirumenti finanzia evertualmente
enissi ai applics 1a discipling di eul alla sezione ¥| Capa WV del codize civile: Ia costiduzione di
patrimani destinati ad wne specifico affare & deliberata dall'Organn Amminisiiative,

IHSPUSIZIONT GENERALL
ARTICOLO N

F11 Per timi § rapporti can T societd, i demleilio del soci, degli amministratoni, dei windaci e del
soggelln incaricato df effettuare Ia rovisione legale dei conti, se nominato, & quello che rmzulla dai
litir: soeiall. A tale demicilio vanno effetuste utte le COmUNICAZIONT previste dal presente statii,
Qualora siano previste forme d; comunicazione anche mediante fax, posta slettronica o alte mezzi
similari, le Yesmissioni ai soppelli di cub sopra dovranne cssere fatie al numere df fax, all'indirizzo
di posta eletitonica o al diverse recapito che siano stati espressamente semunicati da delli sogpetti o
che risultina dai libri sociati. A tal fine In societh a0t itituive un apposito libm con ahbligo per
I"organa amministrativo di winpestive AEEHITIAM e,

$1.2 Le disposizioni dettate dal presente slalule in materia i sssemblea ¢ di soel, con riferimenta al
procedineentc sssembleare, si applicano enche alla agseimblee specioli ded soei portatar] di avehtnali
azioni appartenent! a particolari categorie ¢ alle assombles degli obbligazianteti ¢ dei titolari d
stiumenti finanziari. La forma e le maggionnze delle assemblee speciali e delle assembles degli
obbligazionisti & dei titolari Jf strument; Fnanziaci sono quelle defle assembles straordinarie: gl
amministeatori ed § sindaci hatna il dirilg di partecipare senza voin alle assemblee speciali cd alle
assembles degli obbligazianisti ¢ dei tiolari di strument] maszierni.

ARTICOLO 32
42.1 Per quanto ron previsto nel presents statiro valgome le norme di legge in materia di society por
azioni,
ba kil
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I presente & lo statuto sociale vigente aggiornata che etrerd in viore con i redativ iscrizione el
regisivo delle fmprese ai sensi dell'art. 2436 codice civile (come richiamato dall'art. 2443, ferzo
cetrri, codice eivile) dell'sumento di copatale delibernto doi Consighie dt Awammasteizione in data
31 gewnaip 2625,

Milana, Ii 31 gernie 2025,

{létm.u &41@& h‘-L
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