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BILANCIO CONSOLIDATO AL

STATO PATRIMONIALE
ATTIVO
B IMMOBILIZZAZIONI:
I - Immobilizzazioni immateriali:
1) costi di impianto e di ampliamento
3) diritti di brevetto indust. e dir. di util. delle opere dell'ingegno
4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili
5) avviamento
7) altre
Il - Immobilizzazioni materiali:
1) terreni e fabbricati
2) impianti e macchinario
3) attrezzature industriali e commerciali
4) altri beni
5) immobilizzazioni in corso e acconti
111 - Immobilizzazioni Finanziarie:
1) partecipazioni:
a) in imprese controllate
b) in imprese collegate
d) in altre imprese
2) crediti:
d) verso altri
- importi esigibili entro I'esercizio successivo
C ATTIVO CIRCOLANTE:
| - Rimanenze:
1) materie prime, sussidiarie e di consumo
4) prodotti finiti e merci
Il - Crediti:
1) verso clienti
- importi esigibili entro I'esercizio successivo
4-bis) crediti tributari
- importi esigibili entro I'esercizio successivo
4-ter) imposte anticipate
- importi esigibili entro I'esercizio successivo
5) verso altri
- importi esigibili entro I'esercizio successivo
- importi esigibili oltre I'esercizio successivo
IV - Disponibilita’ liquide:
1) depositi bancari e postali
3) danaro e valori in cassa
D RATEI E RISCONTI ATTIVI:
1) ratei attivi
2) risconti attivi
TOTALE ATTIVO

31.12.2015
31.12.2015 31.12.2014
275.606.834 252.799.534
4.288.213 1.345.494
0 4.745
176.029 61.782
6.139 11.332
2.479.682 225.662
1.626.363 1.041.973
265.674.545 239.177.521
142.015.071 132.622.726
121.358.370 101.983.365
1.260.779 492.519
1.040.325 1.381.499
0 2.697.412
5.644.076 12.276.519
4.014.076 9.506.519
0 1.647.096
2.191.667 2.418.074
1.822.409 5.441.349
1.630.000 2.770.000
1.630.000 2.770.000
1.630.000 2.770.000
291.932.077 248.135.781
47.141.531 30.171.628
40.320.509 26.439.429
6.821.022 3.732.199
224.604.224 215.169.615
199.335.527 184.479.096
199.335.527 184.479.096
1.699.166 1.155.367
1.699.166 1.155.367
1.575.349 2.440.853
1.575.349 2.440.853
21.994.182 27.094.299
10.334.672 26.592.531
11.659.510 501.768
20.186.322 2.794.538
20.170.770 2.781.428
15.552 13.110
865.613 880.822
411.896 356.555
453.717 524.267
568.404.524 501.816.137




STATO PATRIMONIALE
PASSIVO
A PATRIMONIO NETTO:

| - Capitale

111 - Riserve di rivalutazione
IV - Riserva legale
VII - Altre riserve:
Riserva Straordinaria
Riserva ex S.N.C.
Riserva ex L. 675/77
Riserva ex art. 55 T.U.L.R.
Riserva di Consolidamento
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo
IX - Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo
Totale patrimonio netto del Gruppo
X - Capitale e riserve di terzi
XI - Utile (perdita) dell'esercizio di terzi
B FONDI PER RISCHI ED ONERI:

PRO - GEST S.p.A.

1) per trattamento di quiescenza e obblighi simili

2) per imposte
3) altri

1) obbligazioni

C TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO
D DEBITI:

- importi esigibili oltre I'esercizio successivo

4) debiti verso banche

- importi esigibili entro I'esercizio successivo
- importi esigibili oltre I'esercizio successivo

5) debiti verso altri finanziatori

- importi esigibili entro I'esercizio successivo
- importi esigibili oltre I'esercizio successivo

6) acconti

- importi esigibili entro I'esercizio successivo

7) debiti verso fornitori

- importi esigibili entro I'esercizio successivo

12) debiti tributari

- importi esigibili entro I'esercizio successivo
13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale
- importi esigibili entro I'esercizio successivo

14) altri debiti

- importi esigibili entro I'esercizio successivo
- importi esigibili oltre I'esercizio successivo

E RATEI E RISCONTI PASSIVI:

1) ratei passivi

2) risconti passivi

TOTALE PASSIVO

CONTI D'ORDINE

Beni ricevuti in affitto d'azienda
Canoni d'affitto d'azienda da pagare
TOTALE CONTI D'ORDINE

31.12.2015 31.12.2014
196.298.965 170.370.592
2.582.500 2.582.500
47.504.311 47.504.311
709.830 709.830
20.636.559 20.214.414
13.781.546 13.781.546
5.706 5.706

2.603 2.603

2.200 2.200
6.844.504 6.422.359
93.195.147 74.087.888
25.430.519 20.068.276
190.058.866 165.167.219
5.178.640 4.869.156
1.061.459 334.217
17.030.876 12.361.798
21.823 951
9.545.318 10.873.887
7.463.735 1.486.960
6.316.116 5.461.366
343.596.871 307.967.302
30.000.000 0
30.000.000 0
151.243.766 172.638.095
113.774.707 127.832.474
37.469.059 44.805.621
19.447.252 16.720.594
2.339.144 2.757.992
17.108.108 13.962.602
174.204 291.237
174.204 291.237
102.270.944 91.938.762
102.270.944 91.938.762
24.026.536 19.431.691
24.026.536 19.431.691
2.293.368 2.097.163
2.293.368 2.097.163
14.140.801 4.849.760
13.154.801 4.849.760
986.000 0
5.161.696 5.655.079
1.096.356 1.174.061
4.065.340 4.481.018
568.404.524 501.816.137
135.123.131 135.123.131
4.950.000 6.750.000
140.073.131 141.873.131
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CONTO ECONOMICO

A VALORE DELLA PRODUZIONE:
1) ricavi delle vendite e delle prestazioni
2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lav., semilav. e finiti
5) altri ricavi e proventi:
- altri ricavi e proventi
- contributi in conto esercizio
B COSTI DELLA PRODUZIONE:
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
7) per servizi
8) per godimento di beni di terzi
9) per il personale:
a) salari e stipendi
b) oneri sociali
¢) trattamento di fine rapporto
e) altri costi
10) ammortamenti e svalutazioni:
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali
d) svalutaz. dei crediti compresi nell'attivo circ. e delle dispon. liq.
11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussid., di consumo e merci
13) altri accantonamenti
14) oneri diversi di gestione
Differenza tra valore e costi della produzione (A-B)
C PROVENTI E ONERI FINANZIARI:
15) proventi da partecipazioni:
¢) da altre imprese
16) altri proventi finanziari:
d) proventi diversi dai precedenti:
- da terzi
17) interessi e altri oneri finanziari:
d) verso terzi
17-bis) utili e perdite su cambi
D RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' FINANZIARIE:
19) svalutazioni:
a) di partecipazioni
b) di immobilizzaz. finanziarie che non costituiscono partecipazioni
E PROVENTI E ONERI STRAORDINARI:
20) proventi straordinari:
a) plusvalenze da alienazioni
b) altri proventi straordinari
21) oneri straordinari:
b) imposte relative ad esercizi precedenti
c) altri oneri straordinari
Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D+-E)
22) imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate :
a) imposte correnti
b i) imposte differite
b ii ) imposte anticipate
utile (perdita) di pertinenza di terzi
23) utile (perdita) dell’ esercizio
Il presente bilancio corrisponde alle scritture contabili.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Anna Maria Gasparini

31.12.2015 31.12.2014
461.809.236 349.968.294
451.226.897 350.839.556
3.371.633 -3.963.263
7.210.706 3.092.001
6.734.728 2.648.447
475.978 443.554
400.437.334 305.246.134
243.345.719 185.178.052
82.177.562 59.451.259
4.091.754 1.332.529
43.184.835 30.268.890
30.434.456 21.280.840
9.949.195 7.292.944
1.960.110 1.256.025
841.074 439.081
23.237.938 22.927.575
1.372.993 562.489
20.104.287 18.039.384
1.760.658 4.325.702
-13.591.561 404.768
5.062.227 1.474.825
12.928.860 4.208.236
61.371.902 44.722.160
-8.922.625 -11.343.465
17.302 6.813
17.302 6.813
96.116 108.167
96.116 108.167
96.116 108.167
9.100.008 11.129.943
9.100.008 11.129.943
63.965 -328.502
-7.057.889 -226.407
7.057.889 226.407
3.852.889 226.407
3.205.000 0
-625.484 -854.464
412.175 493.132
9.170 0
403.005 493.132
1.037.659 1.347.596
472.947 183.813
564.712 1.163.783
44.765.904 32.297.824
18.273.926 11.895.331
19.085.760 13.524.374
-1.398.271 -1.629.043
586.437 0
1.061.459 334.217
25.430.519 20.068.276
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NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO CHIUSO IL 31.12.2015

La redazione del bilancio consolidato al 31.12.2015 & stata attuata osservando le disposizioni
normative di cui al D.Lgs. 09.04.1991 n. 127 interpretate ed integrate dai principi contabili
emanati dagli ordini professionali (Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri)
e dai documenti emessi dall’O.1.C. (Organismo Italiano di Contabilita).
Il bilancio € redatto in Euro ed ¢ composto da Stato Patrimoniale, Conto Economico e Nota
Integrativa ed é corredato dalla Relazione sulla Gestione. Al fine di rappresentare la dinamica
finanziaria dell’esercizio si € proceduto a predisporre il rendiconto finanziario che viene allegato.
La data di riferimento del bilancio consolidato € il 31.12.2015 e corrisponde a quella del bilancio
della capogruppo e di tutte le societa consolidate. Pertanto i bilanci utilizzati ai fini del
consolidamento sono quelli predisposti dai Consigli di Amministrazione per |’approvazione
dell’ Assemblea dei Soci.
AREA DI CONSOLIDAMENTO.
Le societa incluse nell’area di consolidamento sono le seguenti:

Societa consolidate integralmente:

Denominazione Ramo di attivita Capitale Possesso Possesso Possesso
Sociale diretto indiretto totale
Societa capogruppo
Pro-Gest S.p.A. Fin. di partecip. | 2.582.500|
Societa controllate
Trevikart S.r.l. Prod. imballi in cart. ondul. 46.800f 98,00% 98,00%
Ondulato Trevigiano S.r.l. Prod. imballi in cart. ondul. 51.480 98,00% 98,00%
Cartitalia S.r.I. Cartiera 51.480f 55,00% 39,20% 94,20%
Plurionda S.p.A. Prod. e lavoraz. cart. ondul. 258.250] 100,00% 100,00%
Union Cart S.r.l. Prod. imballi in cart. ondul. 46.800]  51,00% 51,00%
Cartiera di Carbonera S.p.A. |Cartiera 2.740.000] 51,00% 47,16% 98,16%
Elimarca S.r.l. Servizi di trasp. 98.800 5,00% 85,77% 90,77%
Investment Industries S.r.l. Fin. di partecip. 100.000 96,25% 96,25%
Tolentino S.r.l. Cartiera 928.720]  51,00% 47,16% 98,16%
Histra S.r.l. Fin. di partecip. 100.000 95,85% 95,85%
Cuboxal Papiererzeugnisse Comm. carta e deriv. 25.565 96,10% 96,10%
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Bergapack S.r.l. Prod. imballi in cart. ondul. 10.200f 100,00% 100,00%
Cartiere Villa Lagarina S.p.A. |Cartiera 10.000.000] 100,00% 100,00%
Union BSS.r.l. Comm. carta e deriv. 40.500 51,00% 51,00%
Cartonstrong Italia S.r.1. Prod. imballi in cart. ondul. 100.000] 100,00% 100,00%
Immobiluno S.r.l. Immobiliare 10.400 95,29% 95,29%

A miglior comprensione della tabella di cui sopra si precisa che nel corso del 2015, a seguito di
un’operazione di fusione, la capogruppo Pro-Gest spa ha incorporato le seguenti societa
controllate: San Giuliano srl, Cartiera di Voghera srl, Cartiera di Cagliari srl e Sulypack srl.

Si segnala inoltre, il consolidamento a partire dal presente bilancio, della controllata Immobiuno
S.rl

CRITERI DI CONSOLIDAMENTO.

Ai fini del consolidamento sono stati utilizzati i bilanci chiusi al 31.12.2015.

Per le imprese incluse nel consolidamento integrale si & proceduto nel modo seguente:

- assunzione delle attivita, passivita, costi e ricavi nel loro ammontare complessivo, prescindendo
dall’ammontare della partecipazione detenuta ed attribuendo ai soci di minoranza, in apposite
voci, la quota del patrimonio netto e del risultato d’esercizio loro attribuibile;

- eliminazione del valore di carico delle partecipazioni in imprese incluse nell’area di
consolidamento a fronte delle corrispondenti quote di patrimonio netto;

- eliminazione dei crediti e debiti, nonché dei ratei e risconti intercorrenti tra le imprese
consolidate;

- eliminazione dei costi e ricavi infragruppo e per conseguenza degli utili e perdite generati dalle
cessioni di beni, ancora esistenti in magazzino;

- eliminazione delle plusvalenze e minusvalenze derivanti da trasferimenti interni di
immobilizzazioni;

- conteggio delle imposte differite e/o prepagate conseguenti alle rettifiche di cui sopra. Non sono,

invece, stanziate le imposte che la societa controllante potrebbe pagare in futuro per poter disporre
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degli utili indivisi delle societa controllate, in quanto si ritiene che gli utili continueranno ad essere
investiti.

Il consolidamento delle imprese, secondo il metodo integrale, ha evidenziato delle differenze tra il
costo di acquisto delle partecipazioni detenute in testa alla capogruppo e la corrispondente quota
di patrimonio netto. Le differenze negative hanno concorso a formare la “Riserva di
consolidamento”, evidenziata tra le poste del patrimonio netto; mentre le differenze positive,
rappresentanti un effettivo maggior valore della partecipata recuperabile tramite redditi futuri dalla
stessa generati, sono state iscritte alla voce “Differenza da consolidamento”, limitatamente

all’eccedenza non imputabile agli elementi dell’attivo dell’impresa consolidata.

CRITERI DI VALUTAZIONE

I criteri utilizzati nella formazione del bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2015 sono
conformi a quelli dettati dalle norme di legge e non si discostano da quelli utilizzati nel precedente
esercizio.

La valutazione delle voci di bilancio € stata fatta ispirandosi a criteri generali di prudenza e
competenza nella prospettiva della continuazione dell'attivita.

L'applicazione del principio di prudenza ha comportato la valutazione individuale degli elementi
componenti le singole poste o voci delle attivita o passivita, per evitare compensi tra perdite che
dovevano essere riconosciute e profitti da non riconoscere in quanto non realizzati.

In ottemperanza al principio di competenza, I'effetto delle operazioni e degli altri eventi e stato
rilevato contabilmente ed attribuito all'esercizio al quale tali operazioni ed eventi si riferiscono, e
non a quello in cui si concretizzano i relativi movimenti di numerari (incassi e pagamenti).

La continuita di applicazione dei criteri di valutazione nel tempo rappresenta elemento necessario
ai fini della comparabilita dei bilanci consolidati del gruppo nei vari esercizi.

I principi adottati sono i seguenti:

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Accolgono le attivita immateriali che, per destinazione, sono soggette ad un durevole utilizzo
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nell'ambito dell'impresa e sono iscritte in base ai costi effettivamente sostenuti per I’acquisto,
inclusi i costi accessori e quelli di produzione direttamente attribuibili. L’ammontare cosi
determinato é rettificato da eventuali perdite durevoli di valore accertate al termine dell’esercizio,
che sono mantenute in bilancio fino a quando ne vengono meno i motivi di iscrizione.

I costi di impianto e di ampliamento sono costituiti dalle spese sostenute per rendere possibile e
favorire I’avvio delle imprese del gruppo e per la realizzazione di modifiche strutturali finalizzate
all’estensione dell’attivita. Sono inoltre iscritti i costi sostenuti per [I’installazione e
I’aggiornamento delle procedure software. Complessivamente, la capitalizzazione & giustificata
dall’utilita futura ed & supportata da ragionevoli previsioni di recupero economico mediante i
presumibili profitti dei prossimi esercizi. Gli ammortamenti sono stati calcolati sulla base di
un’utilita prevista in 5 esercizi o in base alla diversa durata del bene cui la spesa si riferisce.

Le differenze di consolidamento sono state ammortizzate sistematicamente in 5 anni.

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Accolgono le attivita materiali che, per destinazione, sono soggette ad un durevole utilizzo
nell'ambito dell'impresa e sono iscritte in base ai costi effettivamente sostenuti per I’acquisto,
inclusi i costi accessori e quelli di produzione direttamente attribuibili. L’ammontare cosi
determinato é rettificato da eventuali perdite durevoli di valore accertate al termine dell’esercizio,
che sono mantenute in bilancio fino a quando ne vengono meno i motivi di iscrizione.

Tali valori sono stati talvolta, oggetto di rivalutazione in applicazione di leggi speciali sulla base
di perizie di stima effettuate da terzi indipendenti.

Nella determinazione del valore attribuibile ai beni immobili, I’organo amministrativo si & avvalso
di apposita perizia di stima redatta da un professionista terzo indipendente, appositamente
incaricato.

I cespiti cosi valutati sono rettificati dagli ammortamenti computati mediante quote annue tali da
riflettere la durata tecnico economica e la residua possibilita di utilizzazione delle singole

categorie. Le principali aliquote di ammortamento utilizzate sono le seguenti :
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Aliquota utilizzata (%)

Immobili industriali 3,33
Costruzioni leggere 10
Impianti e Macchinari generici 9
Impianti e Macchinari generici CVL 6,4
Impianti e Macchinari specifici 11,5
Impianti e Macchinari specifici CVL 6,7
Attrezzatura varia e minuta 25
Impianti di depurazione 15
Mobili e macch. ord. d’ufficio 12
Macchine elettroniche 20
Autoveicoli da trasporto 20
Autovetture 25

Per i beni acquistati e/o entrati in funzione nell’esercizio, gli ammortamenti sono stati calcolati a
partire dal momento in cui il cespite era disponibile e pronto per I’uso.

Le spese di manutenzione ordinaria sono addebitate integralmente al Conto Economico. Le spese
di natura incrementativa sono invece attribuite al bene cui si riferiscono ed ammortizzate secondo
il coefficiente ad esso applicabile.

Le immobilizzazioni acquisite tramite contratti di locazione finanziaria sono contabilizzate
secondo la metodologia finanziaria e sono esposte tra le attivita al valore di acquisto diminuito
dalle quote di ammortamento. L’ammortamento di tali beni & riflesso nei prospetti annuali
consolidati applicando lo stesso criterio seguito per le immobilizzazioni materiali. Le passivita

includono il corrispondente debito finanziario verso le societa di leasing.

IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE
Sono comprese in questa categoria esclusivamente attivita destinate ad un duraturo impiego

aziendale.
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Nel caso di partecipazioni in societa controllate non consolidate o in collegate il metodo utilizzato
e il metodo del patrimonio netto. Le variazioni di valore dal periodo precedente sono iscritte nel
conto economico tra le rettifiche di valore di attivita finanziarie. Nel caso invece in cui si tratti di
partecipazioni non qualificate, la valutazione viene effettuata al costo di acquisto eventualmente
ridotto per perdite durevoli di valore.

I crediti iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie sono valutati al loro presumibile valore di
realizzo.

RIMANENZE

Sono valutate sulla base del minore tra il prezzo sostenuto per I’acquisto ed il prezzo di
realizzazione desunto dall’andamento del mercato. Per la determinazione del costo di acquisto si €
avuto riguardo al prezzo effettivamente sostenuto comprensivo degli oneri accessori di diretta
imputazione, tra cui le spese di trasporto e gli oneri doganali, al netto degli sconti commerciali ed
escludendo i costi di distribuzione. I metodi di calcolo impiegati per la determinazione del costo

sono indicati nel commento alle voci di bilancio.

CREDITI DELL’ATTIVO CIRCOLANTE

I crediti sono esposti nello Stato Patrimoniale secondo il loro valore di presumibile realizzo e
tenendo conto di tutte le perdite prudentemente stimate.

I crediti per imposte anticipate sono calcolati sulle differenze temporanee deducibili tra i valori
iscritti in bilancio ed i corrispettivi valori riconosciuti ai fini fiscali. L’iscrizione e/o il
mantenimento in bilancio di un saldo attivo netto di imposte anticipate € legata alla prospettiva di
conseguimento di redditi imponibili nei futuri periodi d’imposta di entita tale da assorbire il
recupero del suddetto beneficio ovvero esclusivamente per quelle imposte anticipate che si
annulleranno in esercizi in cui si verifichera il rientro di imposte differite per ammontari simili.

Le imposte anticipate sono inoltre calcolate sulle rettifiche di consolidamento.

DISPONIBILITA’ LIQUIDE

Sono iscritte al loro valore nominale.
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RATEI E RISCONTI

Sono determinati rispettando il criterio della competenza temporale e si riferiscono esclusivamente
a quote di componenti reddituali comuni a piu esercizi variabili in ragione del tempo.

Tra i ratei e risconti attivi sono iscritti i proventi di competenza dell’esercizio esigibili in esercizi
successivi e i costi sostenuti entro la chiusura dell’esercizio ma di competenza di esercizi futuri.
Tra i ratei e risconti passivi sono iscritti i costi di competenza dell’esercizio esigibili in esercizi
successivi e i proventi percepiti entro la chiusura dell’esercizio ma di competenza di esercizi

futuri.

FONDI PER RISCHI ED ONERI

Includono gli accantonamenti destinati a fronteggiare le perdite ed i debiti di cui alla data di
bilancio ne sia determinabile la natura ma non I’'ammontare o la data di sopravvenienza e sono
stanziati in misura congrua a coprire tutte le passivita di competenza la cui esistenza, certa o

comungue probabile, sia conosciuta alla data di redazione del bilancio.

TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO
Riflette I’effettivo debito esistente alla data di chiusura del bilancio nei confronti di tutti i
lavoratori dipendenti ed & determinato in conformitd ai dettami del codice civile ed a quanto

prescritto dalla legislazione e dagli accordi contrattuali vigenti in materia di diritto del lavoro.

DEBITI

Sono iscritti al loro valore nominale.

PATRIMONIO NETTO

Rappresenta la differenza tra tutte le voci dell'attivo e quelle del passivo determinate secondo i
principi sopra enunciati e comprende gli apporti eseguiti dai soci all’atto della costituzione o di
successivi aumenti di capitale e le riserve di qualsiasi natura. Risulta evidenziata, tra I’altro, anche
la Riserva di consolidamento di cui gia sopra si € trattato, nonché la voce Capitale e riserve di

terzi, relativa a quella parte di patrimonio e di utili di pertinenza dei soci di minoranza.
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VALORI IN VALUTA ESTERA

Le operazioni in valuta estera sono convertite in euro sulla base del cambio del giorno in cui €
avvenuta la transazione. La differenza emergente nel momento in cui avviene la manifestazione
numeraria delle singole operazioni € addebitata/accreditata al conto economico alla voce “Utili e
perdite su cambi”.

Le attivita e le passivita in valuta ancora presenti alla data di bilancio, ad eccezione delle
immobilizzazioni, sono iscritte al tasso di cambio a pronti alla data di chiusura dell’esercizio ed i
relativi utili e perdite su cambi sono imputati al conto economico alla voce “Utili e perdite su
cambi”. L eventuale utile netto € accantonato in apposita riserva non distribuibile fino al realizzo.
Le immobilizzazioni in valuta sono iscritte al tasso di cambio al momento del loro acquisto o a

quello inferiore alla data di chiusura dell’esercizio se la riduzione é giudicata durevole.

RICAVI E COSTI

I costi ed i ricavi sono esposti secondo i principi della prudenza e della competenza temporale.

IMPOSTE SUL REDDITO DELL’ESERCIZIO

Sono iscritte in base alla stima del reddito imponibile di ciascuna societa consolidata in conformita
alle disposizioni di legge in vigore.

Le imposte sul reddito includono, inoltre, le imposte differite ed anticipate in relazione alle altre
differenze temporanee deducibili e tassabili tra risultato civilistico e imponibile fiscale.

Le imposte differite sono state calcolate secondo il criterio dell’allocazione globale, tenendo conto
dell’ammontare cumulativo di tutte le differenze temporanee.

Le imposte anticipate sono state rilevate in quanto esiste la ragionevole certezza dell'esistenza,
negli esercizi in cui si riverseranno, di differenze temporanee tassabili e di un reddito imponibile
non inferiore all'ammontare delle differenze deducibili che si andranno ad annullare.

Le imposte differite e quelle anticipate sono state determinate sulla base delle aliquote teoriche

vigenti per IRES ed IRAP.
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STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

I contratti derivati sottoscritti per la copertura dal rischio di aumento dei tassi d’interesse sui
finanziamenti in essere o dal rischio di fluttuazione dei cambi vengono diversamente contabilizzati
a seconda che rispettino 0 meno i requisiti previsti dalla normativa di riferimento al fine di
qualificare un contratto derivato di “copertura contabile”.

Nel caso in cui un contratto non sia definibile di copertura contabile e il fair value del contratto sia
negativo, viene stanziato un debito finanziario nei confronti della controparte. Qualora il fair value
sia positivo non viene invece riconosciuta alcuna attivita finanziaria.

IMPEGNI E CONTI D'ORDINE

Sono esposti al valore nominale tenendo conto degli impegni e dei rischi in essere alla chiusura

dell’esercizio.

INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
Relativamente alle immobilizzazioni immateriali le movimentazioni che hanno riguardato
I’esercizio 2015 sono visibili nel prospetto allegato.

Si segnala che

alla voce 3) sono iscritti costi per gli acquisti di software;

- allavoce 4) sono iscritte spese legate alla registrazione di marchi

- alla voce 5) é riportato il valore di avviamento conseguente a operazioni di acquisto di
azienda

- alla voce 7) trovano iscrizione le spese aventi utilita pluriennale sostenute su beni propri e di

terzi.

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
Relativamente alle immobilizzazioni materiali le movimentazioni che hanno riguardato I’esercizio

2015 sono visibili nel prospetto allegato.
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Le variazioni piu significative che hanno interessato le immobilizzazioni materiali derivano da
investimenti spesi principalmente dalla capogruppo Pro-Gest per 7,8 milioni di euro, Cartitalia 4,5
milioni, Tolentino 5,8 milioni, Trevikart 9 milioni, Cartiere Villa Lagarina 13,4 milioni, Cartiera
di Carbonera 1,8 milioni, Plurionda 1,9 milioni, oltre 1,8 milioni per effetto del consolidamento di
Immobiluno srl. 1l prospetto include le variazioni di consolidato, quali in particolar modo la

riclassificazione delle operazioni di leasing finanziario.

IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

Di seguito si espongono le informazioni relative alle societa collegate:

Denominazione Sede Ramo di attivita Quota
Ondulati Maranello SpA Maranello (MO) Prod. imballi in cart. ondul. 20,00%
Denominazione Valore iscrizionel Capitale Sociale|Utile/Perdita 2014| Patrimonio Netto
Ondulati Maranello SpA 2.191.667 10.000.000 83.591] 6.872.287
Partecipazioni collegate 2.191.667

Si tratta di una quota iscritta nel presente bilancio per Euro 2.191.667 nel capitale della Ondulati
Maranello SpA, il cui ultimo bilancio approvato, riferito all’esercizio 2014, riporta un capitale
sociale di 10 milioni di euro e un patrimonio netto di 6,8 milioni.

Come precedentemente detto, tali partecipazioni sono valutate con il metodo del patrimonio netto.
L’ applicazione di tale metodo ha generato un effetto negativo sul presente conto economico
consolidato per E. 226 mila.

Le altre partecipazioni si riferiscono ad importi nei consorzi di filiera, nonché all’acquisto di
alcune piccole quote di partecipazione in alcuni istituti di credito. E iscritto alla voce B 111 2) d) un
importo di 1.630.000 euro a titolo di finanziamento in societa di capitali.

Nella presente categoria non sono iscritti crediti la cui durata residua, alla data di chiusura del

bilancio, risulti superiore ai cinque esercizi.
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RIMANENZE

Le rimanenze al 31.12.2015 ammontano a complessivi E. 47,1 milioni e la valutazione & stata
effettuata mediante I’applicazione del metodo della media ponderata per le materie prime,
sussidiarie e di consumo, mentre i prodotti finiti sono valutati in base ai costi delle materie
impiegate, della manodopera nonché della quota parte di spese di produzione attribuibili

direttamente, includendo i costi diretti e indiretti per la quota ragionevolmente imputabile.

VARIAZIONI DELLE RIMANENZE

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) materie prime, sussidiarie e di consumo 40.320.509 26.439.429 13.881.080
4) prodotti finiti e merci 6.821.022 3.732.199 3.088.823
Totale 47.141.531 30.171.628 16.969.903

Il peso del magazzino finale 2015 & cosi suddiviso: 16,7 milioni di euro delle cartiere
(C.Carbonera, Cartitalia, Tolentino, C.Villa Lagarina), 22 milioni di euro degli ondulatori
(Ondulato Trevigiano, Plurionda e Cartonstrong e Pro-Gest), 8,3 milioni di euro degli scatolifici

(Trevikart, Union Cart, Bergapack).

CREDITI DELL’ATTIVO CIRCOLANTE
Relativamente ai crediti esposti nell’attivo circolante le variazioni che li hanno interessati nel
corso dell’esercizio sono di seguito sintetizzate:

VARIAZIONI DEI CREDITI DELL'ATTIVO CIRCOLANTE

31.12.2015 31.12.2014 Variazione

1) verso clienti 199.335.527 184.479.096 14.856.431

4-bis) crediti tributari 1.699.166 1.155.367 543.799

4-ter) imposte anticipate 1.575.349 2.440.853 -865.504

5) verso altri 21.994.182 27.094.299 -5.100.117

Totale 224.604.224 215.169.615 9.434.609
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I crediti verso clienti sono iscritti al netto di un fondo di svalutazione pari a complessivi 6,3

milioni di euro. Di seguito si espone la movimentazione dell’esercizio 2015:

fondo esistente al 31.12.2014 4.875.050
utilizzi 2015 -358.004
accantonamenti 2015 1.760.658
fondo esistente al 31.12.2015 6.277.704

Tra i crediti tributari sono compresi i crediti per IRES e IRAP per Euro 796 mila e IVA per 903
mila.

I crediti per imposte anticipate, contabilizzati nel rispetto della prudenza e della ragionevole
certezza di recupero nei termini fiscali di legge, sono prevalentemente iscritti in relazione agli
stanziamenti al fondo svalutazione crediti tassato e agli ammortamenti che saranno deducibili in
esercizi futuri. Le imposte anticipate sono iscritte nel presupposto che esistano fondate ragioni di
un loro recupero nei termini di legge sia per la presenza di redditi tassabili stimati sulla base di
piani di sviluppo economico.

Si espone di seguito una tabella di sintesi relativa al credito per imposte anticipate.

Esercizio 2014 Esercizio 2015
imponibile | aliquota % | effetto fiscale | imponibile | aliquota % | effetto fiscale

perdite fiscali 3.405.192  27,50% 936.429 0 0
differenze cambio 152.594  27,50% 41.963 39.478  27,50% 10.856
interessi passivi 60.577  27,50% 16.659 60.577  24,00% 14.538
ammortamenti 1.798.064  31.40% 554.802 1913525 31,40% 516.315
svalutazione crediti 3.240000  27,50% 891.000 3.545.000 27,50% 908.725
avviamento 0 0 477.720  27,90% 124.915
| Totale | 8.656.427 | | 2.440.853 | 6.036.300 1.575.349 |

Tra gli altri crediti si segnalano le cauzioni e caparre per 630 mila euro, i crediti INAIL per 130
mila euro, anticipi a fornitori e altri crediti per 3,6 milioni, crediti verso GSE 160 mila, il credito
verso la provincia di Trento per contributi 1,8 milioni, prestiti attivi per 15,6 milioni.

I crediti di durata residua superiore ai cinque esercizi ammontano a 5,8 milioni di euro.
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DISPONIBILITA’ LIQUIDE

Ammontano, alla data di bilancio, a E. 20,2 milioni e sono costituite da valori e depositi

effettivamente disponibili e prontamente realizzabili.

Per quanto concerne le somme giacenti su depositi e c/c i relativi interessi sono stati contabilizzati

per competenza, tenendo conto del credito d'imposta vantato per le ritenute d'acconto subite.

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono:

VARIAZIONI DELLE DIPONIBILITA' LIQUIDE

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) depositi bancari e postali 20.170.770 2.781.428 17.389.342
3) danaro e valori in cassa 15.552 13.110 2.442
Totale 20.186.322 2.794.538 17.391.784

La maggior quota di liquidita risiedeva a fine anno nei conti correnti di Cartiere Villa Lagarina

(pari a 9,2 milioni di euro), Trevikart (per 1,4 milioni), Tolentino (per 1,9 milioni), Plurionda (pari

a 1,7 milioni), Cartitalia (per 4,7 milioni).

RATEI E RISCONTI

| ratei e i risconti attivi e passivi sono stati calcolati nel pieno rispetto della competenza temporale.

| ratei attivi riguardano interessi attivi su mutui concessi a terzi. | risconti attivi riguardano per la

gran parte canoni di manutenzione, oltre a spese telefoniche, assicurazioni ed altre minori.

I ratei passivi si riferiscono per la quasi totalita alle rilevazioni per competenza di interessi passivi

su finanziamenti e mutui. | risconti passivi si riferiscono per 2,2 milioni alla quota parte di

plusvalenza di competenza futura generata a seguito dell’operazione di lease-back di Trevikart; di

questi 1,460 milioni & di durata residua superiore a cinque anni. Gli altri risconti passivi per 1,8

milioni si riferiscono ai contributi da incassare dalla provincia di Trento; di essi 527 mila sono di

durata residua superiore a cinque anni.
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VARIAZIONI DEI RATEI E RISCONTI ATTIVI

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) ratei attivi 411.896 356.555 55.341
2) risconti attivi 453.717 524.267 -70.550
Totale 865.613 880.822 -15.209
VARIAZIONI DEI RATEI E RISCONTI PASSIVI

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) ratei passivi 1.096.356 1.174.061 -77.705
2) risconti passivi 4.065.340 4.481.018 -415.678
Totale 5.161.696 5.655.079 -493.383

FONDI PER RISCHI ED ONERI

Si segnala che tra i fondi rischi e oneri trova iscrizione il “Fondo per imposte differite” (pari a 9,5

milioni), conteggiato sugli ammortamenti, sui beni immobili oggetto di rivalutazione non

riconosciuta fiscalmente, su svalutazione di crediti e su altre differenze temporanee, oltre che per

effetto delle rettifiche di consolidamento. Sono altresi iscritti il Fondo per ripristino beni di

azienda ricevuta in affitto per un ammontare di 6,4 milioni di Euro che rappresentano il valore di

ripristino dei beni strumentali di terzi utilizzati dall’azienda per effetto di due contratti di affitto

siglati nell’anno 2014 relativamente alle unita locali di Altopascio (LC) e Sesto Fiorentino (FI); e

un fondo per ristrutturazione aziendale di 1 milione.

VARIAZIONI DEI FONDI PER RISCHI ED ONERI

31.12.2014 Accanton. Utilizzi 31.12.2015

1) per tratt. quiescenza e simili 951 20.872 0 21.823

2) per imposte 10.873.887 198.841 1.527.410 9.545.318

3) altri 1.486.960 6.084.811 108.036 7.463.735

Totale 12.361.798 6.304.524 1.635.446 17.030.876
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TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO

E’ iscritto al passivo del bilancio per un valore pari a E. 6,3 milioni e corrisponde all’effettivo
debito dell'azienda verso i dipendenti per gli obblighi al 31.12.2015 derivanti dall’applicazione
della legge e delle integrazioni previste dai contratti di lavoro. Le variazioni che hanno interessato

I’esercizio 2015 sono di seguito sintetizzate.

VARIAZIONI DEL TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO

31.12.2014 | Accantonamenti Utilizzi 31.12.2015

5.461.366 1.342.886 488.136 6.316.116

L’importo iscritto tra gli incrementi si riferisce all’accantonamento al fondo per I’indennita di

anzianita maturata nell’esercizio. Gli utilizzi riguardano le anticipazioni fatte ai dipendenti e le

liquidazioni pagate relativamente ai rapporti di lavoro cessati nell’esercizio.

DEBITI

In sintesi si evidenziano le variazioni che hanno interessato i debiti.

VARIAZIONI DEI DEBITI

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) obbligazioni 30.000.000 0 30.000.000
4) debiti verso banche 151.243.766 172.638.095 -21.394.329
5) debiti verso altri finanziatori 19.447.252 16.720.594 2.726.658
6) acconti 174.204 291.237 -117.033
7) debiti verso fornitori 102.270.944 91.938.762 10.332.182
12) debiti tributari 24.026.536 19.431.691 4.594.845
13) debiti v. istit. di previd. e sicur soc. 2.293.368 2.097.163 196.205
14) altri debiti 14.140.801 4.849.760 9.291.041
Totale 343.596.871 307.967.302 35.629.569
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La voce “Obbligazioni” é costituita da:

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 5 milioni (denominato “Cartiere
Villa Lagarina S.p.A. 5% 2015 — 2022") emesso a seguito della delibera del Consiglio di
Amministrazione del 5 giugno 2015. Tale prestito € costituito da numero 50 titoli
obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 100.000 ciascuno e matura
interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 giugno e
al 31 dicembre di ogni anno.

A far data dal 12 giugno 2015 il predetto prestito &€ ammesso alla negoziazione sul
Segmento Professionale (ExtraMOT PRO) del mercato ExtraMOT della Borsa Italiana.

Il rimborso del prestito obbligazionario € previsto in un’unica soluzione alla data di
scadenza del 31 dicembre 2022;

- ulteriore prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 5 milioni (denominato
“Cartiere Villa Lagarina S.p.A. 5% 2015 — 2020”) emesso a seguito della delibera del
Consiglio di Amministrazione del 5 giugno 2015. Tale prestito € costituito da numero 50
titoli obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 100.000 ciascuno e matura
interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 giugno e
al 31 dicembre di ogni anno.

A far data dal 12 giugno 2015 il predetto prestito € ammesso alla negoziazione sul
Segmento Professionale (ExtraMOT PRO) del mercato ExtraMOT della Borsa Italiana.

Il rimborso del prestito obbligazionario & previsto in un’unica soluzione alla data di
scadenza del 12 giugno 2020;

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 20 milioni (denominato “Cartiere
Villa Lagarina S.p.A. 5% 2015 — 2021") emesso a seguito della delibera del Consiglio di
Amministrazione del 31 luglio 2015. Tale prestito € costituito da numero 200 titoli
obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 100.000 ciascuno e matura
interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 giugno e

al 31 dicembre di ogni anno.
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A far data dal 6 agosto 2015 il predetto prestito € ammesso alla negoziazione sul
Segmento Professionale (ExtraMOT PRO) del mercato ExtraMOT della Borsa Italiana.
Il rimborso avverra in 7 rate semestrali a partire dal 31 dicembre 2018 e fino al 31
dicembre 2021.
I fondi derivanti dall’emissione dei Prestiti Obbligazionari sopra elencati sono stati utilizzati
dall’Emittente per effettuare investimenti volti all’incremento della propria produzione
di carta daimballaggio necessaria a soddisfare I’elevata domanda nazionale ed
estera ed all’efficientamento delle produzioni gia in essere.
Nei documenti di emissione dei tre prestiti obbligazionari & previsto I’impegno dell’Emittente al
rispetto di determinati parametri economico — finanziari (covenants) sulla base delle risultanze del
bilancio di esercizio della Societa al 31 dicembre di ogni anno.
Sulla base delle risultanze del Bilancio d’esercizio della Societa al 31 Dicembre 2015, tali

parametri risultano rispettati.

Tra i debiti verso banche trovano iscrizione oltre ai rapporti di finanziamento e di conto corrente
anche i mutui accesi presso alcuni istituti di credito. In particolare il residuo debito per mutui a

fine esercizio 2015 ammontava a Euro 64,6 milioni e risultava cosi suddiviso:

Istituto di credito E./1000 Importo  scadenza
Veneto Banca E./1000 14.528 Gen-20
Veneto Banca E./1000 6.450 Lug-16
Veneto Banca E./1000 508 Apr-16
Veneto Banca E./1000 249 Giu-19
Veneto Banca E./1000 4.307 Mag-19
Veneto Banca E./1000 1.075 Ago-16
Unicredit Banca E./1000 268 Gen-17
Unicredit Banca E./1000 10.303 Dic-17
Unicredit Banca E./1000 613 Gen-17
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Unicredit Banca E./1000 1.341 Gen-17

Unicredit Banca E./1000 739 Dic-17
Unicredit Banca E./1000 1.515 Mag-17
Banca Popolare Vicenza E./1000 1.680 Giu-18
Banco di Brescia E./1000 209 Mar-16
Cassa Risparmio Veneto E./1000 796 Set-16
Banca Popolare Verona E./1000 1.505 Set-18
Banca Popolare Verona E./1000 579 Set-18
Banca Nazionale Lavoro E./1000 2.000 Gen-20
Banca Popolare Verona E./1000 2.000 Gen-20
Banca Popolare Alto A. E./1000 1.606 Lug-22
Banca Popolare Alto A. E./1000 1.000 Dic-18
Banca Sella E./1000 631 Dic-17
Banca Sella E./1000 315 Dic-18
Centromarca E./1000 200 Nov-16
Centromarca E./1000 200 Nov-16
Centromarca E./1000 1.000 ott-27
Banco Tre Venezie E./1000 4.000 Ott-19
Banco Tre Venezie E./1000 2.000 Mar-20
Banca Pop Emilia R. E./1000 1.514 Mar-18
Credito di Romagna E./1000 1.500 Nov-20
Totale E./1000 64.631

L’ammontare dei debiti di durata residua oltre cinque anni é di 1,1 milioni.
Per quanto riguarda le garanzie reali concesse si segnala:
- ipoteca concessa sul compendio immobiliare di Monza, a garanzia di un finanziamento di

originari euro 16 milioni, debito residuo di euro 14,5 milioni;
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- ipoteca concessa sull’immobile di Villorba, a garanzia del finanziamento di originari 1 milione,
debito residuo di euro 1 milione;

- ipoteca concessa sull’immobile di Meolo, a garanzia di un finanziamento di originari euro 2,6
milioni, debito residuo di euro 1,5 milioni;

- ipoteca concessa sull’immobile di Castelfranco Veneto, a garanzia di un finanziamento di
originari euro 1 milioni, debito residuo di euro 0,6 milioni.

L’ammontare riportato alla voce D 5) indica il valore del debito residuo riferito ai contratti di
leasing in essere nel 2015, a seguito della iscrizione degli stessi secondo il metodo finanziario.
L’ammontare di tali debiti scadente oltre i cinque anni & pari a 11 milioni di euro.

I debiti tributari riguardano il debito per ritenute su redditi di lavoro autonomo e dipendente (2
milioni di euro), il debito per IRAP (2,6 milioni), il debito per IRES (18,8 milioni) e il debito per
IVA per la restante parte.

Sono iscritti 2,3 milioni di euro per debiti verso istituti previdenziali, Inps, Inail, Enasarco.

Tra gli altri debiti si segnalano i debiti verso dipendenti e amministratori per 4,6 milioni di euro, il
debito verso i membri del collegio sindacale per 191 mila euro, debito verso enti e associazioni per
550 mila euro, debiti per acquisto di ramo d’azienda 6 milioni, debito per emission trading 987,
debiti per transazioni con fornitori 1,5 milioni.

PATRIMONIO NETTO

Il raccordo tra il patrimonio netto e I'utile d’esercizio della capogruppo Pro-Gest SpA ed il

patrimonio netto e il risultato consolidati viene di seguito sintetizzato:

Prospetto di raccordo tra patrimonio netto ed utile netto della Pro-Gest S.p.A.
e corrispondenti valori consolidati al 31 dicembre 2015

Patrimonio Utile
netto Netto
31/12/15 2015
Patrimonio netto e risultato del periodo come riportati
nel bilancio della societa controllante 20.498.174 8.429.499
Eliminazione del valore di carico delle partecipazioni consolidate:
- differenza tra valore di carico e patrimonio netto 208.256.075
- risultati conseguiti 46.303.455
- attribuzione plusvalori a immobilizzazioni materiali 3.716.191 53.355

19

Nota Integrativa al Bilancio Consolidato del Gruppo Pro-Gest



Valutazione partecipazione in collegata con metodo del PN (3.766.320) (226.407)

Contabilizzazione leasing con metodo finanziario 2.818.889 122.746

Eliminazione degli effetti di operazioni compiute tra societa consolidate

- profitti intragruppo compresi nel valore delle rimanenze finali (3.126.554) (21.372)
- profitti intragruppo generati da leasing interni 3.002.786 (519.560)
- storno altre operazioni infragruppo (2.559.624) 425.313
- storno interessi passivi 0 (4.051)
- storno dividendi (32.481.000)  (28.071.000)
Altre rettifiche (59.652) 0
Patrimonio netto e risultato di periodo 196.298.962 26.491.978

come riportati nel bilancio consolidato

Patrimonio netto e risultato del Gruppo 190.058.866 25.430.519
Capitale e riserve e utile delle minoranze 6.240.099 1.061.459

Per I’analisi dei movimenti di patrimonio netto consolidato si rinvia ad apposito allegato in calce

alla presente nota integrativa.
Impegni e conti d’ordine

Nel loro complesso i conti d’ordine esposti nelle apposite sezioni di bilancio ammontano a E.

140.073.131 e sono costituiti da:

Beni ricevuti in affitto d'azienda E. 135.123.131
Canoni d'affitto d'azienda da pagare E. 4.950.000
Totale conti d’ordine E. 140.073.131

Si tratta di valori provenienti da due contratti di affitto di azienda e precisamente il valore storico
lordo dei Beni ricevuti in affitto d’azienda (euro 135.123.131), nonché I’ammontare complessivo
dei Canoni d’affitto d’azienda da pagare (euro 4.950.000) sino a scadenza dei contratti stessi,
concordata per ottobre 2018. | predetti valori rappresentano la situazione esistente al 31.12.2015.
Per completezza si fa presente che successivamente alla chiusura dell’esercizio gli Organi delle
procedure concorsuali delle societa O.G. SPA in liquidazione (gia Ondulati Giusti Spa) e C.F.
SPA in liquidazione (gia Cartonificio Fiorentino SPA) hanno promosso una procedura competitiva

per la cessione a terzi delle aziende di proprieta delle societa in concordato, aziende condotte in
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affitto da Pro-Gest Spa. A seguito dell’aggiudicazione a terzi delle aziende la Pro-Gest Spa ha
esercitato il diritto di prelazione nell’acquisto previsto nel contratto di affitto. Il perfezionamento

delle operazioni di acquisto delle aziende é previsto nel corso dei prossimi mesi.

Strumenti finanziari derivati per copertura tassi e su cambi

Nella tabella seguente sono riportati tutti gli strumenti finanziari derivati sottoscritti dalla societa
per coprire la posizione debitoria verso le banche dal rischio di aumento dei tassi di interesse.

Tutti i contratti presentano una struttura in grado di ridurre gli impatti economici derivanti da una
variazione sfavorevole dei tassi di riferimento sulle rispettive passivita collegate, trasformandone

I’onerosita da variabile a fissa.

Tipologia Note | Valore copertoal | Tasso Tempistiche Fair value al
31/12/15 31/12/15
IRS step up bullet 10.000.000 | Euribor 6M | semestrale 12/1 — 12/7 -1.041.777
IRS bullet 16.000.000 | Euribor 6M | semestrale 31/1 - 31/7 -203.824
IRS bullet 5.000.000 | Euribor 6M | semestrale 4/4 - 4/10 -282.624
IRS bullet 815.925 | Euribor 3M | mensile -4.355
IRS 10 anni bullet 5.000.000 | Euribor 6M | semestrale 4/4 - 4/10 -282.624
IRS step up bullet 10.000.000 | Euribor 6M | semestrale 12/1 - 12/7 -1.041.777

Durante I’esercizio sono stati conclusi acquisti a termine di valuta per far fronte a impegni
commerciali nell’approvvigionamento di materie prime. Alla fine dell’esercizio erano ancora in

essere presso Unicredit e UBI un ammontare di dollari U$D per 5.900.000.

INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO

Il conto economico evidenzia un utile di Gruppo di Euro 25.430.519.

Vengono di seguito illustrate le voci piu significative del Conto economico.

Ricavi per vendite e prestazioni di servizi. L’ammontare dei ricavi per le vendite e le prestazioni
di servizi conseguiti nel corso dell’esercizio é risultato pari a E. 451 milioni, di cui 48 milioni

destinati all’estero.
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Si segnalano, tra i gli altri ricavi, i principali proventi: 170 mila per contributo ambientale Conai,
contributi da GSE per 476 mila, 270 mila per plusvalenze da cessione di beni strumentali,
risarcimenti per 1,5 milioni, sopravvenienze per 632 mila, affitti immobiliari per 198 mila,
contributo da provincia di Trento 263 mila, conguagli emission trading 1,5 milioni, compensi per
interrompibilita elettrica 1,4 milioni, contributi per cosiddetto decreto energivori 494 mila, ed altri
proventi per il residuo.

Con riguardo alla voce B 6) si segnalano i costi per materie prime e sussidiarie per 165 milioni di
euro, chimici, feltri, fustelle e altri materiali 24 milioni, costi per i consumi di gas combustibile per
42 milioni di euro, materiali di consumo, imballi, carburanti per 12 milioni.

Tra i costi per servizi si segnalano quelli per energia elettrica pari a 12 milioni di euro, quelli per
trasporti per 38 milioni di euro, i costi per manutenzioni industriali quasi 10 milioni e 5 milioni di
euro per i servizi di smaltimento rifiuti, 5 milioni per compensi, rimborsi e spese agli
amministratori, collaboratori e sindaci 2 milioni per assicurazioni, provvigioni per 2 milioni,
lavorazioni industriali e consulenze tecniche per 5 milioni, servizi bancari per 1 milione, spese
amministrative, generali, pubblicita 2 milione.

Costi per il personale. Il costo del lavoro sostenuto per il personale dipendente nell’esercizio
figura nel Conto Economico per E. 43 milioni.

La forza lavoro mediamente occupata presso la Societa durante I’esercizio e ripartita per categoria
e la seguente:

NUMERO MEDIO DEI DIPENDENT]I

Categoria Consist. Iniz.  Consist. fin. Media
OPERAI 659 681 670
IMPIEGATI 184 174 162
DIRIGENTI/QUADRI 9 10 9,5
Totale 852 865 841,5

Il numero medio & calcolato come semisomma del numero dei dipendenti all’inizio e alla fine

dell’esercizio per tutte le imprese consolidate.
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Proventi finanziari. Si segnala che in questa voce sono iscritti, tra gli altri:

e interessi attivi su c/c bancari 40 mila euro;

e altri interessi attivi per 56 mila euro.

Oneri finanziari. Gli oneri finanziari di competenza dell’esercizio sono risultati pari a E. 9,1
milioni e in particolare si segnalano:

e interessi passivi di conto corrente e spese verso banche 3,7 milioni di euro;

e interessi passivi su mutui e finanziamenti 4,8 milioni;

o altri interessi passivi, oneri bancari e commissioni factoring per il 527 mila.

Le rettifiche di valore di attivita finanziarie riguardano la svalutazione delle partecipazioni
iscritte secondo il metodo del patrimonio netto (Ondulati Maranello), della partecipazione in
Banca Sella e altri crediti immobilizzati.

I proventi ed oneri straordinari si riferiscono a sopravvenienze attive per 412 mila euro,
sanzioni per 539 mila euro, imposte riferite ad esercizi precedenti per 473 mila euro,
sopravvenienze passive per la restante parte.

La voce imposte include oltre le imposte correnti e differite, le rettifiche di consolidamento.

Prospetto di riconciliazione tra onere fiscale da bilancio e onere fiscale teorico

| res | irap |

Risultato prima delle imposte (da bilancio) 44.765.904  44.367.433
Differenze temporanee dell'esercizio 748.715 447.720
Rigiro differenze temporanee da esercizi precedenti -7.678 0
Differenze permanenti -13.921.721 124.020
Risultato imponibile prima dell'utilizzo di perdite pregresse 31.585.220  44.939.173
Perdite pregresse utilizzate -22.128

Risultato imponibile | 31.563.092 | 44.939.173 |
Imposte correnti 16.554.652 2.531.375
Imposte sulle differenze temporanee -712.410 -99.691
Totale imposte di competenza (da bilancio) | 15.842.242 | 2.431.684 |

AMMONTARE DEI COMPENSI SPETTANTI AD AMMINISTRATORI E SINDACI
Ai sensi del punto 16 dell’art. 2427 del codice civile si precisa che i compensi spettanti agli organi

societari (quegli amministratori e quei sindaci che rivestono la carica nella capogruppo e nelle
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controllate) per le funzioni compiute nell’esercizio in commento risultano stabilite nella seguente

misura: Consiglio di Amministrazione, Euro 2,5 milioni; Collegio Sindacale, E. 177 mila.

In riferimento al dettato dell’art. 2427 codice civile, si precisa che:

- non esistono operazioni che prevedono I’obbligo per I’acquirente di retrocessione a termine;
- non esistono oneri finanziari imputati nell’esercizio ai valori iscritti nell’attivo dello stato
patrimoniale;
- non esistono proventi da partecipazioni diversi dai dividendi;
- non esistono azioni di godimento ed obbligazioni convertibili in azioni;
- non esistono altri strumenti finanziari emessi dalla Societa, né patrimoni destinati ai sensi
dell’articolo 2447-bis c.c.
Operazioni fuori bilancio e con parti correlate Per quanto richiesto dai punti 22-bis e 22-ter
dell’articolo 2427 comma 1 del codice civile, si precisa che allo stato attuale non sussistono
operazioni realizzate con parti correlate che non siano state concluse a normali condizioni di
mercato, né accordi non risultanti dallo stato patrimoniale.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione

ANNA MARIA GASPARINI

“Imposta di bollo assolta in modo virtuale tramite la Camera di commercio di Treviso autorizzata con aut. n.
18132 del 07/09/1973 del Ministero delle Finanze — Dipartimento delle Entrate — Ufficio delle Entrate di
Treviso”.

“La sottoscritta Anna Maria Gasparini, nata a Istrana (TV) il 18.01.1952 dichiara, consapevole delle
responsabilita penali previste ex art. 76 del D.P.R. 445/2000 in caso di falsa 0 mendace dichiarazione resa ai
sensi dell'art. 47 del medesimo decreto, che il presente documento € stato prodotto mediante scansione ottica
dell'originale analogico e che ha effettuato con esito positivo il raffronto tra lo stesso e il documento originale
ai sensi dell'art. 4 del D.P.C.M. 13 novembre 2014.”
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Immobilizzazioni Immateriali per il bilancio consolidato 2015 del Gruppo PRO-GEST

costi di impianto e | costi di ricerca, |dir. brev. ind.le e di| concess., licenze, avviamento immobilizzazioni altre differenzada | totale immobilizz.
di ampliamento | sviluppo e pubbl. utiliz. op. ing. marchi ¢ simili in corso e acconti consolidamento immateriali

Costo Storico 832.053 0 1.075.423 25.965 2.109.579 0 3.746.852 13.132.105 20.921.978
valori al [Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31.12.14 |Ammortamenti -827.309 0 -1.013.641 -14.633 -1.883.917 0 -2.704.879 -13.132.105 -19.576.484
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo consolidato (A) 4.745 0 61.782 11.332 225.662 0 1.041.973 0 1.345.494
Acquisti 0 0 187.440 0 3.099.602 0 1.028.670 4.315.712
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
valori del costo storico 0 0 0 0 0 0 0 0
2015 |Dismissioni ammortamenti 0 0 0 0 0 0 0 0
netto contabile 0 0 0 0 0 0 0 0
Trasferimenti da/ad altra voce 0 0 0 0 0 0 0 0
Ammortamenti -4.745 0 -73.193 -5.193 -845.583 0 -444.280 0 -1.372.993
Saldo consolidato (B) 0 0 176.029 6.139 2.479.682 0 1.626.363 0 4.288.213
Variazione netta (B-A) -4.745 0 114.247 -5.193 2.254.019 0 584.390 0 2.942.719
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Immobilizzazioni Materiali per il bilancio consolidato 2015 del Gruppo PRO-GEST

terreni e impianti e attrezzature ind.li altri immobilizzazioni in | totale immobilizz.
fabbricati macchinario e_comm.li beni Corso e acconti materiali

Costo Storico 130.129.985 305.188.078 2.995.275 12.256.515 2.697.412 453.267.265
valori al |Rivalutazioni 60.670.636 5.003.923 60.497 7.365 0 65.742.421
31.12.14 |JAmmortamenti -58.078.464 -208.208.636 -2.563.253 -10.882.381 0 -279.732.734
Svalutazioni -99.431 0 0 0 0 -99.431
Saldo consolidato (A) 132.622.726 101.983.365 492,519 1.381.499 2.697.412 239.177.521
Acquisti 11.482.928 33.747.458 1.099.067 365.966 0 46.695.419
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0
valori del costo storico 0 582.091 26.961 98.132 5.966 713.150
2015 [Dismissioni ammortamenti 0 -498.552 -22.811 -97.679 0 -619.042
netto contabile 0 83.539 4.150 453 5.966 94.108
Trasferimenti da/ad altra voce 2.691.446 0 0 0 -2.691.446 0
Ammortamenti -4.782.029 -14.288.914 -326.657 -706.687 0 -20.104.287
Saldo consolidato (B) 142.015.071 121.358.370 1.260.779 1.040.325 0 265.674.545
Variazione netta (B-A) 9.392.345 19.375.005 768.260 -341.174 -2.697.412 26.497.024
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Pro-Gest S.p.A. PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEI CONTI DI PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

riserve di riserva di utili (perdite) a utile (perdita) del Patrimonio Netto utile (perdita)  Capitale e Totale Patrimonio

altre riserve

capitale sociale

riserva legale

rivalutazione consolidamento nuovo Gruppo del Gruppo di terzi riserve di terzi Netto

saldo al
31.12.13 2.582.500 47.504.311 709.830 13.792.055 6.422.359 64.674.462 9.430.474 135.385.253 234.203 4.630.414 140.249.870
distribuzione dividendi 0 0
destinazione utile 9.430.474 -9.430.474 0 -234.203 234.203 0
2014 rivalutazione beni immobili 0 0
altri movimenti -17.048 -17.048 4.539 -12.509
utile (perdita) d'esercizio 20.068.276 20.068.276 334.217 20.402.493

saldo al
31.12.14 2.582.500 47.504.311 709.830 13.792.055 6.422.359 74.087.888 20.068.276 165.167.219 334.217 4.869.156 170.370.592
distribuzione dividendi 0 0 0
destinazione utile 20.068.276 -20.068.276 0 -334.217 334.217 0
2015 differenza di 422.145 422.145 15.267 437.412

consolidamento

altri movimenti -961.017 -961.017 -40.000 -1.001.017
utile (perdita) d'esercizio 25.430.519 25.430.519 1.061.459 26.491.978

saldo al
31.12.15 2.582.500 47.504.311 709.830 13.792.055 6.844.504 93.195.147 25.430.519 190.058.866  1.061.459 5.178.640 196.298.965
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Pro-Gest Spa - Rendiconto Finanziario consolidato

Flusso della gestione reddituale determinato con il metodo indiretto 2015 2014

A. Flussi finanziari derivanti dalla gestione reddituale

Utile (perdita) dell’esercizio 26.491.978 20.402.494
Imposte sul reddito 18.273.926 11.895.331
Interessi passivi/(interessi attivi) 9.003.892 11.021.776
(Dividendi) 0 -6.813
(Plusvalenze)/minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita 0 -204.429

L

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel

capitale circolante netto
Accantonamenti ai fondi 0 0
Ammortamenti delle immobilizzazioni 21.477.280 18.601.873
Svalutazioni per perdite durevoli di valore 7.057.889 226.407
Altre rettifiche per elementi non monetari

2. Flusso finanziario prima delle variazioni del ccn 28.535.169 18.828.280

Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/(incremento) delle rimanenze -16.969.904 4.368.031
Decremento/(incremento) dei crediti vs clienti -14.856.432 -16.964.046
Incremento/(decremento) dei debiti verso fornitori 10.332.182 -11.910.781
Decremento/(incremento) ratei e risconti attivi 15.209 0
Incremento/(decremento) ratei e risconti passivi -493.383 0
Altre variazioni del capitale circolante netto 4.582.097 3.854.360

3. Flusso finanziario dopo le variazioni del ccn -17.390.231 -20.652.436

Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati) -9.003.892 -11.021.776
(Imposte sul reddito pagate) -10.894.880 -11.895.331
Dividendi incassati 0 6.813
(Utilizzo dei fondi) 5.931.537 1.475.776

4. Flusso finanziario dopo le altre rettifiche -13.967.235 -21.434.518

Flusso finanziario della gestione reddituale (A) 50.947.499 19.849.685
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Pro-Gest Spa - Rendiconto Finanziario consolidato

B. Flussi finanziari derivanti dall’attivita d’investimento

Immobilizzazioni materiali

(Investimenti) -40.538.812 -9.727.576
Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 204.429
Immobilizzazioni immateriali
(Investimenti) -4.315.712 -347.536
Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 0
Immobilizzazioni finanziarie
(Investimenti) -33.520 -2.491.677
Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 0
Attivita finanziarie non immobilizzate
(Investimenti)
Prezzo di realizzo disinvestimenti
Acquisizione o cessione di societa controllate o di rami d’azienda al netto delle
disponibilita liquide
Flusso finanziario dell’attivita di investimento (B) -44.888.044 -12.362.360
C. Flussi finanziari derivanti dall’attivita di finanziamento
Mezzi di terzi
Incremento (decremento) debiti a breve verso banche -14.822.666 12.415.524
Accensione finanziamenti 52.150.000 14.081.036
Rimborso finanziamenti -25.995.005 -34.506.758
Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento 0 0
Cessione (acquisto) di azioni proprie 0 0
Dividendi (e acconti su dividendi) pagati 0 0
Flusso finanziario dell’attivita di finanziamento (C) 11.332.329 -8.010.198
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A = B £ C) 17.391.784 -522.873
Disponibilita liquide al 1° gennaio 2015 2.794.538 3.317.411
Disponibilita liquide al 31 dicembre 2015 20.186.322 2.794.538
Variazione delle disponibilita liquide 17.391.784 -522.873
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PRO-GEST S.p.A.
Via Castellana n. 90 — Ospedaletto d’Istrana (TV)
Cap.Soc. € 2.582.500,00=i.v. - n. 149598 REA - cod.fisc. 01222730267
RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CONSOLIDATO CHIUSO IL 31.12.2015
Signori Soci, il bilancio consolidato dell’esercizio chiuso al 31.12.2015 evidenzia un utile
dell'esercizio del Gruppo di Euro 25.430.519. Il contesto economico e 'andamento della gestione
che hanno condotto a tale risultato e che hanno caratterizzato I'esercizio in esame trovano riscontro
nelle seguenti analisi.
In termini economici, la prestazione del gruppo € riportata nel conto economico, che viene
sintetizzato nei seguenti dati. Il valore della produzione € pari a 462 milioni di euro contro i 350
milioni dell’esercizio precedente, crescendo del 32%. | costi della produzione ammontano a 400
milioni contro i 305 precedenti, e quindi aumentando del 31%. | ricavi consolidati sono cresciuti in
valore assoluto per oltre 100 milioni di euro facendo registrare un +29%.
Dal confronto con il 2014, precisiamo che i ricavi delle vendite e prestazioni consolidati
ammontano a 451 milioni di euro, dopo aver detratto rapporti infragruppo per 251 milioni di euro;
nel 2014 invece i ricavi ammontavano a 351 milioni di euro, al netto di 187 milioni di rapporti
infragruppo.
| costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci sono aumentati del 31% fermandosi a
quota 243 milioni; conteggiando anche la variazione delle scorte si riscontra tuttavia che
I'incidenza sulle vendite & diminuita: 53% nel 2014 e 51% nel 2015. Aumentati anche i costi per
servizi e godimento di beni di terzi, complessivamente per il 42%.
Il costo del personale aumenta in valore assoluto di quasi 13 milioni di euro segnhando una
variazione del 43%.
La voce ammortamenti e svalutazioni si mostra pressoché stabile.
Il saldo finanziario &€ sensibilmente migliorato, diminuendo del 21%, che equivale a quasi 2,5
milioni di oneri in meno rispetto al 2014.
Rilevanti le svalutazioni esposte alla voce 19) (pari a 7 milioni di euro) per adeguare
prudenzialmente il valore contabile di alcune poste immobilizzate.
Anche il saldo dei componenti straordinari risulta migliorato rispetto all'esercizio precedente per il

27%.

Relazione sulla gestione al Bilancio Consolidato del Gruppo Pro-Gest



Le risultanze economiche al lordo delle imposte mostrano una significativa crescita pari al 39%,
corrispondente a oltre 12 milioni di euro.

Per conseguenza le imposte di competenza iscritte sono passate dai quasi 12 milioni del 2014 agli
oltre 18 del 2015, registrando un aumento del 54%.

Andamento della gestione economica

Nel tentativo di schematizzare quanto piu discorsivamente riportato sopra vi sottoponiamo una
analisi dei numeri del bilancio mediante una loro riclassificazione, meglio evidenziando le varie
aree di gestione e confrontarle con i dati dei due precedenti esercizi. A tale scopo riportiamo una
prima tabella di conto economico secondo una classificazione a costo del venduto e ricavi e di
seguito una seconda tabella a valore aggiunto.

Riclassificazione del Conto Economico a costo del venduto e ricavi

31.12.2015 |

| | 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Ricavi Caratteristici 448.689.193 100%| 349.667.041 100% 314.804.635 100% 282.604.209 100%
Costo del Prodotto Venduto -322.531.058 -72%| -260.367.398 -74%| -251.765.840 -80% | -238.770.762 -84%
RISULTATO LORDO IND.LE 126.158.135 | 28% 89.299.643 26% 63.038.795 20% 43.833.447] 16%
Costi Amministrativi -26.253.228  -6% -19.620.835  -6% -17.060.240  -5% -17.564.840 -6%
Costi Commerciali -44.626.187 -10% -26.965.468  -8% -17.869.234  -6% -17.877.075  -6%
Costi di Ricerca e Sviluppo 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
REDDITO OPER. GEST. CARATT. 55.278.720] 12% 42.713.340 12% 28.109.321 9% 8.391.532 3%
Ricavi Patrimoniali 489.628 0% 367.894 0% 306.433 0% 222.347 0%
Costi Patrimoniali -7.057.889]  -2% -226.407 0% -295.506 0% -226.407 0%
Ricavi Finanziari 1.196.380] 0% 375.117 0% 509.611 0% 867.441 0%
REDDITO OPERATIVO 49.906.839 11% 43.229.944 12% 28.629.859 9% 9.254.913 3%
Costi Finanziari -11.178.827  -2% -13.292.125  -4% -12.343.401  -4% -11.899.883  -4%
Ricavi non caratteristici 7.247.239] 2% 3.183.425( 1% 939.616 0% 9.008.339] 3%
Costi non caratteristici -736.399 0% -639.606 0% -1.048.882] 0% -858.139 0%
REDDITO ANTE IMPOSTE 45.238.852] 10% 32.481.638 9% 16.177.192 5% 5.505.230 2%
Costi Tributari -18.746.873  -4% -12.079.144  -3% -6.512.516| -2% -3.168.978]  -1%
UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 26.491.979 6% 20.402.494 6% 9.664.677 3% 2.336.252 1%

La riclassificazione a costo del venduto e ricavi offre spunti di analisi distinguendo tra risultato
lordo industriale e reddito operativo della gestione caratteristica, ai quali si fanno seguire le
componenti finanziarie e non caratteristiche.

I risultato lordo industriale offre il primo importante elemento di valutazione della gestione tipica

svolta dall’'azienda. Si evidenzia che il risultato lordo industriale € pari a 126 milioni di euro,
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cresciuto di 37 milioni rispetto al 2014. A seguire il risultato della gestione caratteristica per euro
55 milioni, contro i 42 dello scorso anno, segnando un aumento di quasi 13 milioni di euro.

Il seguente conto economico a valore aggiunto evidenzia, invece, l'ottica cosiddetta “sociale”,
identificando la diversa natura dei valori contabili sugli elementi soggettivi qualificanti gli

operatori cui tali ammontari sono destinati.

Riclassificazione del Conto Economico a Valore Aggiunto

31.12.2015 | | 31.12.2014 | | 31.12.2013 | | 31.12.2012 | |
Valore della Produzione 452.060.826 100% | 345.703.777 100% | 291.837.05§ 100% | 274.447.863 100%
Costo Mat. Prime Suss. e Cong. -184.577.563 -41%| -142.186.943 -41%| -131.432.725 -45%| -128.934.299 -47%
Costi Energetici -53.842.026( -12%|  -50.223.665 -15%| -54.430.549 -19%| -55.079.828 -20%
Costi di Trasporto -38.422.622]  -8% -27.194.0000  -8% -22.837.339 -8% -21.180.329  -8%
Altri costi Industriali -18.063.384  -4% -14.763.103  -4% -15.440.473 5% -14.850.314 5%
Costi commerciali -13.058.271  -3% -5.778.267| 2% -993.758 0% -1.144.305 0%
Costi Amministrativi e Generali|  -11.268.803]  -2% -7.267.227| 2% -6.698.388]  -2% -7.147.064] -3%
Valore Agg. Caratter. Lordo 132.828.158  29% 98.290.572]  28% 60.003.822  21% 46.111.726  17%
Altri ricavi 8.933.247 2% 3.926.436 1% 16.856.755 6% 19.681.788 7%
Altri costi -7.794.288]  -2% -866.014 0% -1.344.387 0% -1.084.547 0%
Valore Agg. Globale Lordo 133.967.117  30%| 101.350.999 29% 75.516.189  26% 64.708.968  24%
Ammortamenti -26.539.507  -6% -20.076.698]  -6% -18.019.721 6% -17.406.772] 6%
Valore Agg. Globale Netto 107.427.610  24% 81.274.297  24% 57.496.469  20% 47.302.196  17%
cosi distribuito
Remunerazione del Personale 43.177.8200 10% 30.262.156 9% 25.672.401 9% 25.562.031] 9%
Imposte Dirette e Indirette 20.501.662 5% 14.381.379 4% 7.290.226 2% 3.911.723 1%
Interessi e Oneri Finanziari 11.178.827| 2% 13.292.125 4% 12.343.401 4% 11.899.883 4%
Altri 6.077.323 1% 2.936.143 1% 2.525.764 1% 3.592.306 1%
Dividendi 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Variazione delle Riserve 26.491.978 6% 20.402.494 6% 9.664.677 3% 2.336.252 1%
Totale a pareggio 107.427.610  24% 81.274.297  24% 57.496.469  20% 47.302.196  17%

Il valore aggiunto globale lordo € indicato in 132 milioni si euro, aumentando del 35%. Dopo aver
dedotto gli ammortamenti, il valore aggiunto finale rimane abbondantemente sopra i 100 milioni
facendo registrare una variazione positiva del 32%.

La remunerazione del personale assorbe il 40% del valore aggiunto, le imposte assorbono il 19%

gli oneri finanziari assorbono il 10%.

Indici di bilancio

Di seguito riportiamo alcuni indicatori finanziari che danno informazioni, anche comparative con

gli esercizi precedenti, sulle performance aziendali e sullo stato di salute della Societa. Sulla base

Relazione sulla gestione al Bilancio Consolidato del Gruppo Pro-Gest



del conto economico riclassificato a costo del venduto e ricavi e dello stato patrimoniale secondo il
criterio finanziario, riepiloghiamo i principali indici volti a misurare la redditivita, la solidita

patrimoniale, la solvibilita e la liquidita dell'azienda.

Analisi per indici

31.12.201

5 A 31.12.2014 A 31.12.2013 A 31.12.2012
Indice di disponibilita 1,083 11% 0,972 38% 0,705 9% 0,644
Indice di liquidita 0,900 6% 0,851 43% 0,597 17% 0,510
Indice di copertura dell'attivo a I.1. 1,060 9% 0,973 52% 0,642 8% 0,594
Indice di indebitamento 2,891 -2% 2,941 -10% 3,256 -2% 3,324
Durata media crediti commercial 141 -17% 170 -1% 171 15% 149
Durata media debiti commerciali 172 -22% 221 -15% 261 32% 197
ROE Reddivita Patrimonio Netto 13,50% 13% 11,98% 86% 6,44% 286% 1,67%
ROA Redd.ta Capitale Investito 8,79% 2% 8,63% 212% 2,77%| -4057% -0,07%
ROI Redditivita C.l. Gest.Caratt. 10,70% 14% 9,39% 226% 2,88%| -1129% -0,28%
ROS Redditivita delle Vendite 12,55% -1% 12,63% 191% 4,34%| -1086% -0,44%
Rotazione del Capitale Investito 0,869 13% 0,768 15% 0,665 4% 0,642

Gli indicatori mostrano una situazione aziendale nettamente migliorata sia nella parte patrimoniale
e finanziaria con riguardo alle performance economiche. Questo sono ulteriormente evidenti

confrontando il valore di EBITDA che passa dai 68 milioni del 2014 agli 85 del 2015.

Gestione finanziaria

Nel terminare I'analisi dei dati di bilancio riportiamo di seguito la riclassificazione dello stato

patrimoniale seguendo il criterio finanziario ed aggregando i valori secondo la loro temporalita.

Riclassificazione dello Stato Patrimoniale secondo il criterio finanziario

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Liquidita immediate 20.186.322 4% 2.794.538] 1% 3.317.411 1% 3.866.799] 1%
Liquidita differite 212.164.664 37%| 209.393.649 42%| 186.771.57§ 38%| 151.334.315 33%
Attivo a breve patrimoniale 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Disponibilita 47141532, 8% 30.171.628 6% 34.539.659 7% 40.920.610 9%
TOT ATTIVO BREVE T. 279.492.51§  49% 242.359.815  48% 224.628.646 46% 196.121.724  42%
Attivo a lungo materiale 266.896.380  47%| 239.952.964 48%| 248.165.307 51%| 250.414.338 54%
Attivo a lungo immateriale 3.066.378) 1% 570.050 0% 884.467 0% 1.214.856] 0%
Attivo a lungo finanziario 13.925.029 2% 3.776.766] 1% 1.440.519] 0% 574.628 0%
Attivo a lungo patrimoniale 4.014.076| 1% 9.506.519) 2% 9.671.246) 2% 13.043.752] 3%
TOT ATTIVO LUNGO T. 287.901.863  51% 253.806.299  51% 260.161.539 53% 265.247.574  57%
Voci a se stanti 178.565] 0% 4.831.797] 1% 3.515.196] 1% 3.815.120 1%
CAPITALE INVESTITO 567.572.946 100%| 500.997.911 100%|  488.305.381 100%| 465.184.41§ 100%

4
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Passivo a breve termine 258.124.278  45% 249.263.679  50% 318.649.277  65% 304.577.837  65%
Passivo a lungo termine 108.910.159  19% 76.591.388  15% 17.046.329 3% 17.674.187 4%
Patrimonio netto 196.298.965  35% 170.370.592  34% 149.980.608 31% 139.960.680  30%
Voci a se stanti 4.239.544 1% 4.772.255] 1% 2.629.167 1% 2.971.714 1%
TOTALE A PAREGGIO 567.572.94 100% 500.997.911] 100% 488.305.381] 100% 465.184.419 100%

Rischio di credito

Per quanto concerne il rischio credito, segnaliamo che nei confronti di alcuni clienti & stata attivata
un’assicurazione del credito con una primaria societa. In ogni caso esistono delle procedure di

sistematico monitoraggio di ogni posizione creditoria. Si pud concludere che il rischio & basso.

Rischio di liquidita o di finanziamento e di tasso

Il Gruppo non presenta particolari condizioni di rischio di liquidita o di finanziamento. Per quanto
riguarda il rischio tasso, sono stati attivati alcuni strumenti di copertura, dei finanziamenti a

medio/lungo termine, per i quali in nota integrativa vengono fornite le informazioni richieste dalla

legge.

Rischi di cambio

Anche in questo caso la tipica gestione delle societa esclude a priori i rischi provenienti dal cambio
con altre valute, diverse dall'Euro. Di fatto le transazioni in valute estere sono molto contenute. In
ogni caso per alcune operazioni sono stati attivati alcuni strumenti di copertura per i quali in nota

integrativa vengono fornite le informazioni richieste dalla legge.

Rischi di mercato e/o di prezzo

Il mercato in cui operano le societa del Gruppo € caratterizzato da frequenti oscillazioni nei prezzi.
La materia prima, proprio per le sue caratteristiche di base, mostra nel corso di un esercizio
significativi scostamenti ai quali tuttavia seguono a breve distanza aggiustamenti nei prezzi di

vendita, che pertanto mostrano, allo stesso modo, variazioni frequenti. Questi andamenti di
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mercato, pur essendo determinanti nelle risultanze di valore delle aziende, solitamente non
incidono sulle performance piu strettamente tecniche e legate alla gestione produttiva, con cio

volendo significare che i volumi quantitativi non subiscono corrispondenti variazioni.

Risorse umane

A completamento delle informazioni riportate nella nota integrativa esponiamo di seguito delle
sintetiche tabelle riepilogative dell'inquadramento dei lavoratori dipendenti. La prima tabella
mostra I'inserimento in azienda secondo il tipo di mansione e il ruolo esercitato, distinguendo tra

uomini e donne.

Operai Impiegati Quadri Apprendisti TOTALE
donn donn donn donn donn
uomini| e uomini| e uomini| e uomini| e uomini| e tot.
649 7 108 53 9 1 28 10 794 71 865

La seconda tabella sintetizza la tipologia di rapporto, a tempo determinato o indeterminato,

distinguendo tra uomini e donne.

TIPO RAPPORTO uomini donne
Indeterminato 762 59
Determinato 32 12
Totale 794 71

A completamento, vi segnaliamo che nell'lambito della sicurezza aziendale nei luoghi di lavoro
sono state adottate le misure previste dalle disposizioni di legge di cui al Dl.gs. 81/2008, anche

avvalendosi di delegati speciali e terzi professionisti.
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Attivita di ricerca e sviluppo

L’anno 2015 conferma ancora una volta che le performance economiche sono possibili anche
grazie ad una attenzione, quasi maniacale, all'efficienza. Questo e reso possibile da una attivita di
ricerca e sviluppo permanente nei principali stabilimenti del Gruppo, che prevede, tra I'altro una
scrupolosa attenzione al rispetto di standard qualitativi e responsabili riconosciuti dai piu

importanti certificatori (FSC PEFC BRC).

Rapporti con imprese controllate, collegate o controllanti.

Nulla da segnalare.

Dati sulle azioni proprie e sulle partecipazioni in societa controllanti

Alla data di chiusura dell’esercizio la Societa non deteneva, né in proprio, né per interposta
persona, azioni proprie 0 partecipazioni in societa controllanti e non sono state poste in essere

operazioni aventi per oggetto la compravendita delle stesse.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Nulla da segnalare.

Evoluzione prevedibile della gestione

Innanzitutto, si riscontra che nel corso del 2015 si sono confermati i segnali di stabilizzazione del
guadro economico generale gia emersi nel corso del 2014, il positivo andamento del PIL italiano
dei primi trimestri si & ridimensionato nella parte finale delllanno archiviando una variazione

positiva veramente modesta. La domanda interna e linflazione nel 2015 si sono confermate
sostanzialmente stabili. 1| comparto industriale nazionale non ha evidenziato grosse variazioni
positive. Di interesse per il nostro settore € la riduzione dei costi energetici. Ampliando il punto di

osservazione, si riscontra che nei principali Paesi dell’'area dell’Euro si € arrestata la recessione,
tuttavia la crescita rimane alquanto modesta: tale effetto € il risultato di una perdurante debolezza

degli investimenti, accompagnata da un limitato incremento dei consumi privati. Le prospettive a

livello internazionale sono per una crescita delleconomia globale e quindi di una ripresa
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generalizzata, concentrata nei Paesi sviluppati e cido anche in considerazione del momento di
difficolta di alcuni importanti Paesi Emergenti.

Entrando piu nello specifico del nostro settore di riferimento, il comparto della produzione di carta
da materiale riciclato per la produzione di cartone ondulato e di carta per usi igenico sanitari
(tissue), si conferma in “buon stato di salute”; infatti, nei primi mesi del 2016 la produzione
nazionale ha segnato un piccolo incremento rispetto al'anno precedente confermando le tendenze
positive.

Venendo alle performance del Gruppo nel 2016, si rileva che nei primi mesi dell'anno i ricavi di
vendita sono sostanzialmente stabili rispetto allanno precedente, diversamente per i costi di
produzione dove si riscontra una leggera diminuzione mantenendo cosi una soddisfacente
marginalita.

In conclusione, riteniamo che il 2016 possa mantenere le ottime performance, anche economiche,
del 2015, in forza di un elevato grado di competitivita garantito da una dotazione strutturale di
eccellenza e seguendo un costante processo di ottimizzazione. Le performance raggiunte nel 2014
e nel 2015 sono ripetibili e gia riscontrabili nei primi mesi del nuovo anno. Il prodotto di alta
qualita offerto ai clienti € la risultante di vantaggi competitivi che tutti gli stabilimenti del Gruppo
hanno cumulato negli anni.

Per concludere, mantenendo un giusto atteggiamento di prudenza e verosimile ipotizzare un 2016
buono che gia ad oggi fa presumere risultati quanto meno pari all'esercizio 2015.

30.03.2016 Il Presidente del Consiglio di Amministrazione

ANNA MARIA GASPARINI
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE Al SENSI DELL' ART. 14
DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39

Agli Azionisti della Pro-Gest S.p.A.

Relazione sul bilancio consolidato

Abbiamo svolto la revisione contabile dell'allegato bilancio consolidato della Pro-Gest S.p.A. e sue
controllate (“Gruppo Pro-Gest"), costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2015, dal conto
economico per l'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

Responsabilita degli Amministratori per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione.

Responsabilita della societa di revisione

E nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio consolidato sulla base della revisione
contabile. Abbiamo svolto |a revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali
(ISA Italia) elaborati ai sensi dell‘art. 11, comma 3, del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39. Tali principi
richiedono il rispetto di principi etici, nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione
contabile al fine di acquisire una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato non contenga errori
significativi.

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a
supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel bilancio consolidato. Le procedure scelte
dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori significativi
nel bilancio consolidato dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. Nell'effettuare tali
valutazioni del rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla redazione del bilancio
consolidato dell'impresa che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta al fine di definire
procedure di revisione appropriate alle circostanze e non per esprimere un giudizio sull'efficacia del
controllo interno dell'impresa. La revisione contabile comprende altresi la valutazione
dell'appropriatezza dei principi contabili adottati, della ragionevolezza delle stime contabili effettuate
dagli Amministratori, nonché la valutazione della presentazione del bilancio consolidato nel suo
complesso.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.
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Giudizio
A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo Pro-Gest al 31 dicembre 2015 e del risultato

economico per l'esercizio chiuso a tale data, in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i
criteri di redazione.

Altri aspetti

Il bilancio consolidato del Gruppo Pro-Gest per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 é stato
sottoposto a revisione contabile da parte di un altro revisore che, in data 14 giugno 2015, ha
espresso un giudizio positivo senza rilievi e senza richiami di informativa.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari
Giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere,
come richiesto dalle norme di legge, un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione, la cui
responsabilita compete agli Amministratori della Pro-Gest S.p.A., con il bilancio consolidato del
Gruppo Pro-Gest al 31 dicembre 2015. A nostro giudizio la relazione sulla gestione & coerente con il
bilancio consolidato del Gruppo Pro-Gest al 31 dicembre 2015.

Treviso, 12 aprile 2016

Reconta Ernst & Young S.p.A.
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