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Stato patrimoniale

31-12-2018 31-12-2017
Stato patrimoniale
Attivo
B) Immobilizzazioni
| - Immobilizzazioni immateriali
1) costi di impianto e di ampliamento 0 0
2) costi di sviluppo 0 0
3) diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 135.950 40.804
4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 0 0
5) avviamento 0 0
6) immobilizzazioni in corso e acconti 0 0
7) altre 0 4.700
Totale immobilizzazioni immateriali 135.950 45.504
Il - Immobilizzazioni materiali
1) terreni e fabbricati 53.521.193 42.249.831
2) impianti e macchinario 231.871.948 60.428.028
3) attrezzature industriali e commerciali 185.575 23.995
4) altri beni 553.416 269.128
5) immobilizzazioni in corso e acconti 670.000 128.944.196
Totale immobilizzazioni materiali 286.802.132  231.915.178
11l - Immobilizzazioni finanziarie
1) partecipazioni in
a) imprese controllate 0 0
b) imprese collegate 0 0
¢) imprese controllanti 0 0
d) imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0
d-bis) altre imprese 2.898 2.898
Totale partecipazioni 2.898 2.898
3) altri titoli 0 0
4) strumenti finanziari derivati attivi 0 0
Totale immobilizzazioni finanziarie 2.898 2.898
Totale immobilizzazioni (B) 286.940.980 231.963.580
C) Attivo circolante
| - Rimanenze
1) materie prime, sussidiarie e di consumo 19.176.886 7.166.728
2) prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 0 0
3) lavori in corso su ordinazione 0 0
4) prodoatti finiti e merci 2.394.657 1.803.700
5) acconti 0 0
Totale rimanenze 21.571.543 8.970.428
Il - Crediti
1) verso clienti
esigibili entro I'esercizio successivo 38.860.617 34.075.175
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -
Totale crediti verso clienti 38.860.617 34.075.175
2) verso imprese controllate
esigibili entro I'esercizio successivo 0 -
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -
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Totale crediti verso imprese controllate 0 0
3) verso imprese collegate
esigibili entro I'esercizio successivo 0 -
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -
Totale crediti verso imprese collegate 0 0
4) verso controllanti
esigibili entro I'esercizio successivo 4.625.284 3.160.665
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 =
Totale crediti verso controllanti 4.625.284 3.160.665
5) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti
esigibili entro I'esercizio successivo 27.577.609 17.192.478
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -
Totale crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 27.577.609 17.192.478
5-bis) crediti tributari
esigibili entro I'esercizio successivo 116.848 116.848
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -
Totale crediti tributari 116.848 116.848
5-ter) imposte anticipate 404.297 371.958
5-quater) verso altri
esigibili entro l'esercizio successivo 468.608 1.397.203
esigibili oltre I'esercizio successivo 789.877 1.053.169
Totale crediti verso altri 1.258.485 2.450.372
Totale crediti 72.843.140 57.367.496
IV - Disponibilita liquide
1) depositi bancari e postali 43.862.055 71.295.692
2) assegni 0 0
3) danaro e valori in cassa 803 3.108
Totale disponibilita liquide 43.862.858 71.298.800
Totale attivo circolante (C) 138.277.541  137.636.724
D) Ratei e risconti 7.561 5.012
Totale attivo 425.226.082  369.605.316
Passivo
A) Patrimonio netto
| - Capitale 10.000.000 10.000.000
Il - Riserva da soprapprezzo delle azioni 3.429.053 3.429.053
Il - Riserve di rivalutazione 11.783.250 11.783.250
IV - Riserva legale 2.000.000 2.000.000
V - Riserve statutarie 0 0
VI - Altre riserve, distintamente indicate
Riserva straordinaria 66.994.881 50.522.391
Riserva da deroghe ex articolo 2423 codice civile 0 0
Riserva azioni (quote) della societa controllante 0 0
Riserva da rivalutazione delle partecipazioni 0 0
Versamenti in conto aumento di capitale 0 0
Versamenti in conto futuro aumento di capitale 100.000.000 60.000.000
Versamenti in conto capitale 0 0
Versamenti a copertura perdite 0 0
Riserva da riduzione capitale sociale 0 0
Riserva avanzo di fusione 0 0
Riserva per utili su cambi non realizzati 0 0
Riserva da conguaglio utili in corso 0 0
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Varie altre riserve 0 Q)
Totale altre riserve 166.994.881  110.522.390
VII - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi 0 0
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 0 0
IX - Utile (perdita) dell'esercizio 14.872.232 16.472.491
Perdita ripianata nell'esercizio 0 0
X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio 0 0
Totale patrimonio netto 209.079.416  154.207.184
B) Fondi per rischi e oneri
1) per trattamento di quiescenza e obblighi simili 0 0
2) per imposte, anche differite 3.506.853 3.541.750
3) strumenti finanziari derivati passivi 0 0
4) altri 0 0
Totale fondi per rischi ed oneri 3.506.853 3.541.750
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 408.601 453.926
D) Debiti
1) obbligazioni
esigibili entro I'esercizio successivo 9.420.035 3.505.325
esigibili oltre l'esercizio successivo 47.920.865 57.238.829
Totale obbligazioni 57.340.900 60.744.154
2) obbligazioni convertibili
esigibili entro l'esercizio successivo 0 -
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 =
Totale obbligazioni convertibili 0 0
3) debiti verso soci per finanziamenti
esigibili entro I'esercizio successivo 0 -
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -
Totale debhiti verso soci per finanziamenti 0 0
4) debiti verso banche
esigibili entro I'esercizio successivo 18.677.557 18.830.907
esigibili oltre 'esercizio successivo 52.747.260 61.213.829
Totale debiti verso banche 71.424.817 80.044.736
5) debiti verso altri finanziatori
esigibili entro I'esercizio successivo 0 -
esigibili oltre l'esercizio successivo 0 -
Totale debiti verso altri finanziatori 0 0
6) acconti
esigibili entro I'esercizio successivo 42.030 34.423
esigibili oltre I'esercizio successivo 0 =
Totale acconti 42.030 34.423
7) debiti verso fornitori
esigibili entro I'esercizio successivo 68.678.072 62.636.861
esigibili oltre l'esercizio successivo 0 -
Totale debiti verso fornitori 68.678.072 62.636.861
8) debiti rappresentati da titoli di credito
esigibili entro I'esercizio successivo 0 -
esigibili oltre 'esercizio successivo 0 -
Totale debiti rappresentati da titoli di credito 0 0
9) debiti verso imprese controllate
esigibili entro I'esercizio successivo 0 -
esigibili oltre l'esercizio successivo 0 -
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Totale debiti verso imprese controllate 0 0
10) debiti verso imprese collegate

esigibili entro I'esercizio successivo 0 -

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 -

Totale debiti verso imprese collegate 0 0
11) debiti verso controllanti

esigibili entro I'esercizio successivo 9.142.310 566.768

esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -

Totale debiti verso controllanti 9.142.310 566.768
11-bis) debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro I'esercizio successivo 2.128.236 2.184.555

esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -

Totale debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 2.128.236 2.184.555
12) debiti tributari

esigibili entro I'esercizio successivo 527.482 739.326

esigibili oltre I'esercizio successivo 0 -

Totale debiti tributari 527.482 739.326
13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

esigibili entro I'esercizio successivo 585.762 427.704

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 -

Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 585.762 427.704
14) altri debiti

esigibili entro I'esercizio successivo 973.347 2.671.243

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 -

Totale altri debiti 973.347 2.671.243
Totale debiti 210.842.956  210.049.770

E) Ratei e risconti 1.388.256 1.352.686
Totale passivo 425.226.082  369.605.316
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Conto economico

31-12-2018 31-12-2017
Conto economico
A) Valore della produzione
1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 149.413.796  134.597.143
2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 590.956 549.396
4) incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 3.088.527 0
5) altri ricavi e proventi
altri 3.815.308 10.258.080
Totale altri ricavi e proventi 3.815.308 10.258.080
Totale valore della produzione 156.908.587 145.404.619
B) Costi della produzione
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 94.795.271 81.408.897
7) per servizi 26.901.793 19.054.794
8) per godimento di beni di terzi 660.218 562.958
9) per il personale
a) salari e stipendi 5.786.132 4.213.883
b) oneri sociali 1.886.805 1.330.021
c) trattamento di fine rapporto 321.160 233.780
e) altri costi 120.180 79.600
Totale costi per il personale 8.114.277 5.857.284
10) ammortamenti e svalutazioni
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 42.519 16.542
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 11.619.474 9.513.214
d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilita liquide 302.064 190.767
Totale ammortamenti e svalutazioni 11.964.057 9.720.523
11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (12.010.158) (2.226.182)
14) oneri diversi di gestione 3.601.908 2.949.246
Totale costi della produzione 134.027.366  117.327.520
Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) 22.881.221 28.077.099
C) Proventi e oneri finanziari
15) proventi da partecipazioni
altri 30 0
Totale proventi da partecipazioni 30 0
16) altri proventi finanziari
d) proventi diversi dai precedenti
altri 100.375 39.866
Totale proventi diversi dai precedenti 100.375 39.866
Totale altri proventi finanziari 100.375 39.866
17) interessi e altri oneri finanziari
altri 5.891.536 5.872.467
Totale interessi e altri oneri finanziari 5.891.536 5.872.467
17-bis) utili e perdite su cambi (385.690) 69.185
Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) (6.176.821) (5.763.416)
D) Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie
18) rivalutazioni
d) di strumenti finanziari derivati 0 539.578
Totale rivalutazioni 0 539.578
Totale delle rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie (18 - 19) 0 539.578
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Risultato prima delle imposte (A-B +-C + - D) 16.704.400 22.853.261

20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
imposte correnti 1.899.234 6.104.123
imposte relative a esercizi precedenti 170 29
imposte differite e anticipate (67.236) 276.618
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 1.832.168 6.380.770

21) Utile (perdita) dell'esercizio 14.872.232 16.472.491
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Rendiconto finanziario, metodo indir etto

Rendiconto finanziario, metodo indiretto

A) Flussi finanziari derivanti dall'attivita operativa (metodo indiretto)

Utile (perdita) dell'esercizio

Imposte sul reddito

Interessi passivi/(attivi)

(Dividendi)

(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita

1) Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e plus
/minusvalenze da cessione

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale
circolante netto

Accantonamenti ai fondi
Ammortamenti delle immobilizzazioni

Svalutazioni per perdite durevoli di valore

Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie di strumenti finanziari derivati che
non comportano movimentazione monetarie

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari

Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel
capitale circolante netto

2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto
Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/(Incremento) delle rimanenze
Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti
Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori
Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi
Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi
Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto
Totale variazioni del capitale circolante netto
3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto
Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati)
(Imposte sul reddito pagate)
Dividendi incassati
(Utilizzo dei fondi)
Altri incassi/(pagamenti)
Totale altre rettifiche
Flusso finanziario dell'attivitd operativa (A)

B) Flussi finanziari derivanti dall'attivita d'investimento

Immobilizzazioni materiali
(Investimenti)

31-12-2018

14.872.232
1.832.168
5.791.161

(30)
(16.624)

22.478.908

10.265
11.661.993
0

0
0
11.672.258
34.151.166

(12.601.115)
(4.785.442)
(8.471.771)

(2.549)
(263.293)
(4.818.063)
(30.942.233)
3.208.933

(5.803.006)
(979.069)
30

(55.312)

0
(6.837.358)
(3.628.425)

(52.422.559)

31-12-2017

16.472.491
6.380.770
5.832.601

0
(189.004)

28.496.858

9.658
9.529.756
0

(539.578)
0
8.999.836
37.496.694

(2.775.578)
(11.359.713)
18.163.324
11.277
(263.292)
8.952.293
12.728.311
50.225.005

(5.475.416)
(7.287.211)
0

(22.992)

0
(12.785.619)
37.439.386

(77.549.957)

Disinvestimenti 347.773 3.171.549
Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti) (35.000) (41.130)

Disinvestimenti 0 0
Immobilizzazioni finanziarie

(Investimenti) 0 0

Disinvestimenti 0 0
Attivita finanziarie non immobilizzate

(Investimenti) 0 0
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Disinvestimenti 0
(Acquisizione di rami d'azienda al netto delle disponibilita liquide) 0
Cessione di rami d'azienda al netto delle disponibilita liquide 0

Flusso finanziario dell'attivita di investimento (B)
C) Flussi finanziari derivanti dall'attivita di finanziamento
Mezzi di terzi
Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche
Accensione finanziamenti
(Rimborso finanziamenti)
Mezzi propri

(52.109.786)

(780.475)
5.000.000
(15.931.991)

0
0
0
(74.419.538)

(903.299)
25.646.250
(11.926.131)

Aumento di capitale a pagamento 40.000.000  60.000.000
(Rimborso di capitale) 0 0
Cessione/(Acquisto) di azioni proprie 0 0
(Dividendi e acconti su dividendi pagati) 0 @)
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento (C) 28.287.534  72.816.819
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A + B £ C) (27.450.677)  35.836.667
Effetto cambi sulle disponibilita liquide 14.735 (15.065)
Disponibilita liquide a inizio esercizio
Depositi bancari e postali 71.295.692  35.476.000
Assegni 0 0
Danaro e valori in cassa 3.108 1.197
Totale disponibilita liquide a inizio esercizio 71.298.800 35.477.197
Di cui non liberamente utilizzabili 0 0
Disponibilita liquide a fine esercizio
Depositi bancari e postali 43.862.055  71.295.692
Assegni 0 0
Danaro e valori in cassa 803 3.108
Totale disponibilita liquide a fine esercizio 43.862.858  71.298.800
Di cui non liberamente utilizzabili 0 0
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Nota integrativa al Bilancio di esercizio chiuso al 31-12-2018

Nota integrativa, parteiniziale

Principi di redazione

Premessa

Nel corso dell’ esercizio 2018 la Societa ha proseguito nel suo piano di investimenti per la realizzazione della
nuova cartiera di Mantova.

In particolare, si segnala che verso la fine dell'anno si & proceduto con la messa in funzione degli impianti e
I'avvio dei primi test di produzione; la cartiera sara comungue operativa a pieno ritmo ed in grado di esprimere
tutte le sue potenzialita economiche solamente nei prossimi anni.

Si precisa che, anche al fine di supportare finanziariamente tale progetto, la controllante Pro-Gest S.p.A ha
emesso in data 14 dicembre 2017 un prestito obbligazionario presso il Luxemburg Stock Exchange (Euro
MTF), mercato non regolamentato, del valore complessivo di Euro 250 milioni e, successivamente al
collocamento, sia nel corso del 2017 che del 2018, la Societa ha beneficiato di un versamento in conto futuro
aumento di capitale di complessivi Euro 100 milioni, da parte della stessa controllante.

Struttura e contenuto del Bilancio di esercizio

Il Bilancio dell'esercizio chiuso a 31/12/2018, composto da Stato Patrimoniale, Conto Economico, Rendiconto
Finanziario e Nota integrativa, corrisponde ale risultanze delle scritture contabili regolarmente tenute ed e
stato redatto in ossequio ale disposizioni previste agli artt. 2423 e 2423-bis del Codice Civile, nonché ai
principi contabili ed alle raccomandazioni contabili elaborati dall'Organismo Italiano di Contabilita (O.1.C.).

Il bilancio e stato predisposto nel presupposto della continuita aziendale.

La sua struttura € conforme a quella delineata dal Codice Civile agli artt. 2424 e 2425, in base alle premesse
poste dall'art. 2423-ter, mentre la Nota integrativa & conforme a contenuto previsto dagli artt. 2427, 2427-bis
e datutte le altre disposizioni che fanno riferimento ad essa.

L'intero documento, nelle parti di cui si compone, € stato redatto in modo da dare una rappresentazione
veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della Societa, nonché del risultato economico
dell'esercizio, fornendo, ove necessario, informazioni aggiuntive complementari a tale scopo.

Ai sensi dell’ art. 2423-ter per ogni voce viene indicato |I'importo dell’ esercizio precedente.

Per quanto riguarda le informazioni relative all'andamento economico e finanziario della Societa si rimanda a
guanto riportato nella Relazione sulla Gestione.
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Attivita di direzione e coordinamento

Come indicato nella Relazione sulla gestione del Consiglio di Amministrazione Cartiere VillaLagarina S.p.a. &
soggetta all’ attivita di direzione e coordinamento da parte di Pro-Gest S.p.A., a sensi degli artt. 2497 sexies e
2497 septies del Codice Civile. Le informazioni sull’ ultimo bilancio approvato di tale Societa sono riportate in
calce a presente documento.

Per quanto concerne le informazioni relative ai rapporti intercorsi con il soggetto che esercita |’ attivita di
Direzione e Coordinamento e con le altre societa che vi sono soggette, nonché |’ effetto che tale attivita ha
avuto sull’ esercizio dell’impresa sociale e sui suoi risultati, si rinvia anche a quanto indicato nella Relazione
sulla Gestione del Consiglio di Amministrazione.

Principi contabili

In aderenza al disposto dell’art. 2423 del Codice Civile, nella redazione del Bilancio si sono osservati i
postulati generali della chiarezza e della rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e
finanziaria della Societa e del risultato economico dell’ esercizio.

Lavalutazione delle voci di bilancio e stata effettuata secondo prudenza e nella prospettiva della continuazione
dell’ attivita, nonché tenendo conto della sostanza dell’ operazione o del contratto. Per ciascuna operazione 0
fatto, e comunque per ogni accadimento aziendale, € stata pertanto identificata la sostanza dello stesso
gualungue sia la sua origine ed e stata valutata |’ eventuale interdipendenza di piu contratti facenti parte di
operazioni complesse.

Gli utili indicati in Bilancio sono esclusivamente quelli realizzati alladata di chiusuradell’ esercizio.

| proventi e gli oneri indicati sono quelli di competenza dell’ esercizio, indipendentemente dalla data di incasso
0 pagamento.

Si é tenuto conto dei rischi e delle perdite di competenza dell’ esercizio, anche se conosciuti dopo la data di
chiusura dell’ esercizio.

Gli elementi eterogenei ricompresi nelle singole voci sono stati valutati ed iscritti separatamente.

A norma dell’ art. 2423-ter, comma 5, del Codice Civile, per ogni voce dello Stato Patrimoniale e del Conto
Economico é indicato I'importo della voce corrispondente dell’ esercizio precedente. Qualora le voci non siano
comparabili, quelle dell’esercizio precedente sono opportunamente adattate e la non comparabilita e I’
adattamento o I"'impossibilita di questo sono segnalati e commentanti nella presente Nota I ntegrativa.

A norma dell’ art.2423-ter, comma 2, del Codice Civile, le voci precedute da numeri arabi possono essere
ulteriormente suddivise, senza eliminazione della voce complessiva e dell’importo corrispondente; esse
possono essere raggruppate soltanto quando il raggruppamento, a causa del loro importo, € irrilevante per la
rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della societa e del risultato
economico dell'esercizio o quando favorisce la chiarezza del bilancio. In questo secondo caso la Nota
Integrativa contiene distintamente le voci oggetto di raggruppamento.

Gli schemi di bilancio sono espressi in unita di Euro mentre tutti i valori di commento e dei prospetti della
presente Nota I ntegrativa sono espressi in Euro.
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Leinformazioni della presente Nota Integrativa relative alle voci dello Stato Patrimoniale e delle connesse voci
di Conto Economico sono presentate secondo I’ordine in cui le relative voci sono indicate nello Stato
Patrimoniale e nel Conto Economico ai sensi dell’ art. 2427, comma 2, del Codice Civile.

Criteri di valutazione adottati

| criteri di valutazione delle varie voci di bilancio sono conformi a quelli stabiliti dall’art. 2426 del Codice
Civile e dai principi contabili di riferimento. Trai postulati di bilancio vi € anche la continuita con I’ esercizio
precedente nell’ applicazione dei criteri di valutazione adottati per laredazione del bilancio. | piu significativi
criteri di valutazione sono di seguito illustrati, con specifica indicazione delle scelte operate tra piu alternative
contabili qualora consentite dal legislatore.

I mmobilizzazioni immateriali

Sono iscritte a costo di acquisto o di produzione, comprensivo degli eventuali oneri accessori, ed a netto dei
relativi ammortamenti. Le voci comprese nelle “Altre immobilizzazioni immateriali” sono ammortizzate in un
arco temporale di cinque anni.Qualora, indipendentemente dall’ammortamento gia contabilizzato, risulti una
perdita durevole di valore, I'immobilizzazione viene coerentemente svalutata. Se in esercizi successivi
vengono meno i presupposti della svalutazione, viene ripristinato il valore originario rettificato dei soli
ammortamenti, ad eccezione dell’ avviamento, dei costi di impianto ed ampliamento e dei costi di sviluppo, il
cui valore non puo essere ripristinato.

I mmobilizzazioni materiali

Sono iscritte in base ai costi effettivamente sostenuti per ' acquisto o la produzione, inclusi i costi accessori e
quelli di produzione direttamente attribuibili. Le quote di ammortamento, imputate a conto economico, sono
state calcolate attesi I'utilizzo, la destinazione e la durata economico-tecnica dei cespiti, sulla base del criterio
della residua possibilita di utilizzazione, criterio che gli Amministratori hanno ritenuto ben rappresentato dalle
seguenti aliquote, non modificate rispetto all'esercizio precedente:

Descrizione Aliquote applicate

Immobili industriali (Villa Lagarina - Mantova) 3,33% - 5,5%
Costruzioni leggere 10%
Impianti e macchinari generici 9%
Impianti di depurazione 15%
Impianti e macchinari specifici 11,5%
Attrezzatura varia e minuta 25%

Mobili e macchine ordinarie d'ufficio 12%
Macchine elettroniche d'ufficio 20%
Autoveicoli da trasporto 20%
Autovetture 25%
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Per quanto riguarda gli impianti generici e quelli specifici di Mantova, per i beni che sono entrati in funzione
nel corso del 2018 relativi ala macchina continua installata presso questo sito, sono state applicate delle
aliguote d'ammortamento determinate tenendo conto del grado di utilizzo dell'impianto (capacita produttiva
effettivadel 2018).

In base alle indicazioni contenute nel Principio Contabile n. 16, come elaborato dall’ Organismo Italiano di
Contabilita (OIC), nella determinazione del valore degli immobili strumentali da ammortizzare non é stata
considerata la quota parte di costo riferita alle aree sottostanti e pertinenziali ai fabbricati. Al riguardo, il valore
attribuito ai terreni, ove non acquistati autonomamente e precedentemente alla costruzione dei fabbricati, e
quindi in assenza di un costo specifico degli stessi, & stato stimato in misura forfetaria. Per i beni acquistati /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. Gli oneri sostenuti per immobilizzi non ancora entrati in funzione a fine
esercizio sono iscritti trale immobilizzazioni in corso e acconti.

Gli importi cosi iscritti risultano, pertanto, congrui allo stato d’uso dei beni ammortizzati, tenuto conto dell’
utilizzo e dell’ obsolescenza subiti. Qualora, indipendentemente dall’ ammortamento gia contabilizzato, risulti
una perdita durevole di valore, I'immobilizzazione viene coerentemente svalutata. Se in esercizi successivi
vengono meno i presupposti della svalutazione, viene ripristinato il valore originario, rettificato dei soli
ammortamenti. Tali valori sono stati oggetto di rivalutazioni previste da leggi specidi, in particolare la Legge
185/2008 sugli immobili, come evidenziato nell’ apposita sezione della nota integrativa. Non sono state
effettuate rivalutazioni discrezionali o volontarie e le valutazioni effettuate hanno trovato il loro limite
massimo nel valore d'uso, oggettivamente determinato, dell'immobilizzazione stessa.

Immobilizzazioni finanziarie

Le partecipazioni in altre imprese sono iscritte al costo di acquisto o di sottoscrizione. Le partecipazioni iscritte
nelle immobilizzazioni rappresentano un investimento duraturo e strategico da parte della societa

Le partecipazioni iscritte nell'attivo circolante, non costituenti un investimento duraturo, sono valutate a
minoretrail costo di acquisto eil valore di realizzo.

Rimanenze, titoli ed attivita finanziarie non immobilizzate

Le rimanenze, i titoli e le attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni sono state iscritte al
minore tra il costo d'acquisto, comprensivo degli oneri accessori di diretta imputazione e il presumibile valore
di realizzo, desumibile dall'andamento del mercato.

Le rimanenze di magazzino (materie prime, semilavorati, prodotti finiti e merci) sono iscritte al minore tra il
costo di acquisto o di produzione, determinato secondo il metodo del costo medio ponderato, ed il valore di
presumibile realizzo desumibile dall'andamento del mercato.
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Il valore di presumibile realizzo viene calcolato tenendo conto sia degli eventuali costi di produzione ancora da
sostenere che dei costi diretti di vendita. Il valore cosi ottenuto € poi rettificato, laddove ne sussistano i
presupposti, dall'apposito "fondo obsolescenza magazzino”, per tenere conto delle scorte per le quali s prevede
un valore di realizzo inferiore aquello di costo.

Per le rimanenze eventualmente assoggettate a svalutazione per le quali sono venute meno le ragioni che
avevano reso necessarialariduzione al valore di realizzo, si procede a ripristino del costo originario.

Crediti

| crediti originati da ricavi per operazioni di vendita di beni o prestazione di servizi sono rilevati nell’ attivo
circolante in base a principio della competenza quando si verificano le condizioni per il riconoscimento dei
relativi ricavi. | crediti che si originano per ragioni differenti sono iscritti se sussiste “titolo” al credito e
dungue quando rappresentano effettivamente un’ obbligazione di terzi verso I'impresa.

| crediti sono valutati in bilancio a costo ammortizzato, tenuto conto del fattore temporale, e nei limiti del loro
presumibile valore di realizzazione. L'adeguamento al valore presunto di realizzo é ottenuto mediante apposito
fondo svalutazione crediti, tenendo in considerazione le condizioni economiche generali, di settore e anche il
rischio paese.

Seil tasso di interesse dell’ operazione non € significativamente differente dal tasso di mercato, il credito viene
inizialmente iscritto ad un valore pari a valore nominae a netto di tutti i premi, gli sconti, gli abbuoni ed
inclusivo degli eventuali costi direttamente attribuibili alla transazione che ha generato il credito. Tali costi di
transazione, le eventuali commissioni attive e passive e ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a
scadenza sono ripartiti lungo la durata del credito utilizzando il criterio dell’ interesse effettivo.

Nel caso di crediti sorti da operazioni commerciai, la differenzatrail valore di rilevazione iniziale del credito
cosi determinato ed il valore a termine viene rilevata a conto economico come provento finanziario lungo la
durata del credito utilizzando il criterio del tasso di interesse effettivo.

Nel caso di crediti finanziari, la differenza tra le disponibilita liquide erogate ed il valore attuale dei flussi
finanziari futuri, determinato utilizzando il tasso di interesse di mercato, € rilevata tra gli oneri o trai proventi
finanziari del conto economico al momento della rilevazione iniziale, salvo che la sostanza dell’ operazione o
del contratto non inducano ad attribuire a tale componente una diversa natura. Successivamente gli interessi
attivi maturandi sull’ operazione sono calcolati al tasso di interesse effettivo ed imputati a conto economico
con contropartitail valore del credito.

Il valore dei crediti e ridotto successivamente per gli ammontari ricevuti, sia atitolo di capitale siadi interessi,
nonché per le eventuali svalutazioni per ricondurre i crediti al valore di presumibile realizzo o per le perdite.
La Societa s € avvalsa dellafacolta di non applicare il criterio del costo ammortizzato, qualora gli effetti della
sua applicazione siano irrilevanti e quando la scadenza dei crediti € entroi 12 mesi.

In tali casi, € stata omessa |’ attualizzazione, gli interessi sono stati computati a nominale ed eventuali costi di
transazione sono iscritti tra i risconti ed ammortizzati a quote costanti lungo la durata del credito, a rettifica
degli interessi attivi nominali.

Disponibilita liquide
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Nella voce trovano allocazione le disponibilita liquide di cassa, e le giacenze monetarie risultanti dai conti
intrattenuti dalla societa con enti creditizi, tutti espressi al loro valore nominale, appositamente convertiti in
valuta nazionale quando trattasi di conti in valuta estera.

Ratel erisconti

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

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

Fondi per rischi eoneri

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
coprire tutte le passivita di competenzala cui esistenza, certa o comunque probabile, sia conosciuta alla data di
redazione del bilancio. Gli accantonamenti sono quantificati sulla base di stime che tengono conto di tutti gli
elementi a disposizione, nel rispetto dei postulati della competenza e della prudenza. Tali elementi includono
anche |’ orizzonte temporale quando alla data di bilancio esiste una obbligazione certa, in forza di un vincolo
contrattuale o di legge, il cui esborso e stimabile in modo attendibile e la data di sopravvenienza,
ragionevolmente determinabile, e sufficientemente lontana nel tempo per rendere significativamente diverso il
valore attuale dell’ obbligazione alla data di bilancio dal valore stimato a momento dell’ esborso.

Le passivita potenziali sono rilevate in bilancio e iscritte nei fondi in quanto ritenute probabili ed essendo
stimabile con ragionevolezza |'ammontare del relativo onere. Non si & tenuto conto pertanto dei rischi di natura
remota mentre nel caso di passivita potenziali ritenute possibili, ancorché non probabili, sono state indicate in
nota integrativainformazioni circalasituazione di incertezza, ove rilevante.

Per quanto concerne la classificazione, gli accantonamenti ai fondi rischi ed oneri sono iscritti prioritariamente
nelle voci di costo di conto economico delle pertinenti classi (B, C o D) secondo laloro natura. Nei casi in cui
non sia immediatamente attuabile la correlazione tra la natura dell’ accantonamento ed una delle voci delle
suddette classi, gli accantonamenti per rischi ed oneri sono iscritti alle voci B12 e B13 del conto economico.

TFR

In seguito al’introduzione della riforma sulla previdenza complementare, prevista dal D. Lgs. n. 252/2005, il
trattamento di fine rapporto maturato fino a 31 dicembre 2006, rappresentato dall’ effettivo debito maturato
verso i dipendenti in conformita di legge e dei contratti di lavoro vigenti, permanein aziendae s esauriracon i
pagamenti che avverranno in occasione della cessazione dei rapporti di lavoro. Esso € oggetto di rivalutazione
annuale in ragione dell’indice del costo della vita applicabile nella circostanza e degli interessi normativamente
previsti.
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Il trattamento di fine rapporto maturato a partire dal 1 gennaio 2007, invece, € destinato a Fondi Pensione o all’
Istituto Nazionale di Previdenza Sociale (INPS), in funzione delle opzioni effettuate dal lavoratore; il relativo
costo e stato contabilizzato a conto economico per competenza in contropartita del debito verso i Fondi
Pensione oI’ ente previdenzial e medesimo.

Debiti

| debiti originati da acquisizioni di beni sono iscritti nello stato patrimoniae quando rischi, oneri e benefici
significativi connessi alla proprieta sono stati trasferiti sotto il profilo sostanziale. | debiti relativi a servizi sono
rilevati quando i servizi sono stati resi, ossiala prestazione € stata effettuata.

| debiti finanziari sorti per operazioni di finanziamento e i debiti sorti per ragioni diverse dall’ acquisizione di
beni e servizi sono rilevati quando esiste |’ obbligazione dell’impresa verso la controparte, individuata sulla
base delle norme legali e contrattuali.

Nella voce acconti sono invece accolti gli anticipi ricevuti da clienti per forniture di beni o servizi non ancora
effettuate.

| debiti sono valutati in bilancio a costo ammortizzato, tenuto conto del fattore temporale. Se il tasso di
interesse dell’ operazione non é significativamente differente dal tasso di mercato, il debito é iniziamente
iscritto ad un valore pari a valore nominale a netto di tutti i costi di transazione e di tutti i premi, gli sconti e
gli abbuoni direttamente derivanti dalla transazione che ha generato il debito. Tali costi di transazione, quali le
Spese accessorie per ottenere finanziamenti, le eventuali commissioni attive e passive e ogni differenza tra
valore iniziale e valore nominale a scadenza sono ripartiti lungo la durata del debito utilizzando il criterio dell’
interesse effettivo. Nel caso di debiti sorti da operazioni commerciali, la differenzatrail valore di rilevazione
iniziale del debito cosi determinato e il valore a termine viene rilevata a conto economico come onere
finanziario lungo la durata del debito utilizzando il criterio del tasso di interesse effettivo. Nel caso di debiti
finanziari la differenza tra le disponibilita liquide erogate ed il valore attuale dei flussi finanziari futuri,
determinato utilizzando il tasso di interesse di mercato, é rilevata trai proventi o tra gli oneri finanziari del
conto economico a momento della rilevazione iniziale, salvo che la sostanza dell’ operazione o del contratto
non inducano ad attribuire a tale componente una diversa natura. Successivamente gli interessi passivi
maturandi sull’ operazione sono calcolati a tasso di interesse effettivo ed imputati a conto economico con
contropartitail valore del debito.

Il valore dei debiti e ridotto successivamente per gli ammontari pagati, siaatitolo di capitale siadi interessi. La
Societa presume non rilevanti gli effetti derivanti dall’applicazione del costo ammortizzato e dell’
attualizzazione quando la scadenza dei debiti € entro i 12 mesi, tenuto conto anche di tutte le considerazioni
contrattuali e sostanziali in essere alarilevazione del debito, ed i costi di transazione ed ogni differenza tra
valore iniziale evalore nominale a scadenza sono di importo non significativo. In tali casi, € stata omessa I’
attualizzazione, gli interessi sono stati computati al nominale ed eventuali costi di transazione sono iscritti tra i
risconti edammortizzati a quote costanti lungo la duratadel debito, arettifica degli interessi passivi nominali.

Debiti verso societa del gruppo
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Le voci D9, D10 e D11 accolgono rispettivamente i debiti verso imprese controllate, collegate e controllanti,
come definite ai sensi dell’art. 2359 Codice Civile. Tali debiti hanno indicazione separata nello schema di
Stato Patrimoniale.

| debiti verso imprese soggette a comune controllo (cd. imprese sorelle), diverse dalle imprese controllate,
collegate o controllanti, sono rilevati nellavoce D11-his.

Criteri di conversione del valori espress in valuta

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 allavoce “ Utile e perdite su cambi”.

Le attivita e le passivita in valuta ancora presenti alla data di bilancio, ad eccezione delle immobilizzazioni,
sono scritte a tasso di cambio a pronti ala data di chiusura dell’ esercizio ed i relativi utili e perdite su cambi
sono imputati a conto economico alla voce “Utili e perdite su cambi”. L’ eventuale utile netto & accantonato in
apposita riserva non distribuibile fino a realizzo. Le immobilizzazioni in valuta sono iscritte a tasso di cambio
a momento dl loro acquisto o a quello inferiore alla data di chiusura dell’ esercizio se la riduzione é giudicata
durevole.

Contabilizzazione dei ricavi e dei costi

Sono iscritti in bilancio secondo il principio della prudenza e della competenza economica. | ricavi sono
indicati al netto dei resi, degli sconti e degli abbuoni, nonché delle imposte direttamente connesse con la
vendita del prodotti. | ricavi per la vendita dei prodotti sono riconosciuti @ momento del passaggio di proprieta
che generalmente coincide con la spedizione dei beni. | costi sono imputati a bilancio secondo criteri analoghi
aquelli di riconoscimento dei ricavi.

Dividendi

| dividendi sono contabilizzati secondo il principio di competenza economica, al sorgere del relativo diritto ala
riscossione, ai sensi dell'OIC 21.

Imposte sul Reddito

L e imposte sono accantonate secondo il principio di competenza; rappresentano pertanto:

- gli accantonamenti per imposte liquidate o da liquidare per I'esercizio, determinate secondo le aliquote e le
norme vigenti;

- I'ammontare delle imposte differite 0 pagate anticipatamente in relazione a differenze temporanee deducibili e
/o tassabili sorte o rientrate nell'esercizio.

L’iscrizione di imposte anticipate e del beneficio relativo ad eventuali perdite fiscali riportabili ai successivi
esercizi é subordinata alla ragionevole certezza della loro recuperabilita e pertanto il saldo attivo per imposte
anticipate viene contabilizzato solo se & probabile che emergeranno in futuro redditi imponibili sufficienti per
assorbirle ovvero esclusivamente per quelle imposte anticipate che si annulleranno in esercizi in cui si
verificherail rientro di imposte differite per ammontari simili.
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Le imposte differite sono state calcolate secondo il criterio dell'allocazione globale, tenendo conto
dell'anmontare cumulativo di tutte le differenze temporanee tassabili. Non sono state stanziate le imposte
differite sulle riserve in sospensione di imposta, non essendo previste operazioni che ne comportino la
tassazione. Le imposte anticipate e quelle differite sono state calcolate sulla base delle aliquote attese nel
momento in cui le differenze temporanee che le hanno generate si riverseranno. La societa ha esercitato, in
qualita di societa consolidata, I’ opzione per il regime fiscale del Consolidato fiscale nazionale che consente di
determinare I'lres su una base imponibile corrispondente alla somma algebrica degli imponibili positivi e
negativi delle singole societa partecipanti, congiuntamente alla societa Pro-Gest S.p.A., quest’ ultimain qualita
di societa consolidante.

| rapporti economici, oltre che le responsabilita e gli obblighi reciproci, fra la societa consolidante e la societa
controllata sono definiti nel regolamento di consolidamento per le societa del Gruppo. A livello patrimoniale il
debito o il credito per imposte correnti sono rilevati, rispettivamente, alla voce “Debiti verso la societa
controllante” o “Crediti verso la societa controllante” a netto degli acconti versati, delle ritenute subite e, in
genere, dei crediti di imposta, mentre a livello economico I’ Ires corrente é iscritta tra le imposte sul reddito del
periodo, per la quota dovuta dalla societa consolidata.

Eventuali rettifiche di consolidamento che generano benefici nell’ambito della dichiarazione consolidata sono
iscritte nel conto economico alla voce “Proventi fiscali da tassazione consolidata’, classificata nella voce
“Imposte sul reddito dell’esercizio” con contropartita nello stato patrimoniale alla voce “Crediti verso la
controllante”. Per quanto riguarda il trasferimento di ritenute, eccedenze di IRES, nonché degli acconti
autonomamente versati dalle societa consolidate, trattandosi di una vera e propria cessione di attivita a
consolidato, la Societa rileva un credito verso la consolidante. L'lIres differita e anticipata € calcolata sulle
differenze temporanee tra i valori delle attivita e delle passivita determinati secondo criteri civilistici e i
corrispondenti valori fiscali esclusivamente con riferimento alla societa. L’ Irap corrente, differita e anticipata e
determinata esclusivamente con riferimento alla societa.
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Nota integrativa, attivo

| mmobilizzazioni

| mmobilizzazioni immateriali

Movimenti delle immobilizzazioni immateriali

Il seguente prospetto evidenzia i movimenti delle immobilizzazioni immateriali (art. 2427, punto 2 del Codice
Civile).

Diritti di
- brevetto S
. CO.S“ di . ,. industriale e Cor_]cessmm, Immobilizzazioni Altre Totale
impianto e  Costi di o licenze, . A L . - . . .
. ; diritti di ) Avviamento immaterialiin immobilizzazioni immobilizzazioni
di sviluppo . . marchi e . . - . L
. utilizzazione S corso e acconti immateriali immateriali
ampliamento diritti simili
delle opere
dell'ingegno
Valore di inizio
esercizio
Costo 0 0 140.808 0 0 0 277.495 418.303
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Ammortamenti
(Fondo 0 0 100.004 0 0 0 272.795 372.799
ammortamento)
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Vel 0 0 40.804 0 0 0 4.700 45.504
bilancio
Variazioni
nell'esercizio
Incrementi per 0 0 132.965 0 0 0 0 132.965
acquisizioni
Riclassifiche
(del valore di 0 0 0 0 0 0 0 0
bilancio)
Decrementi per
alienazioni e
dismissioni (del 0 0 0 0 0 0 0 0
valore di
bilancio)
Rivalutazioni
effettuate 0 0 0 0 0 0 0 0
nell'esercizio
UL 0 0 37.819 0 0 0 4.700 42519
dell'esercizio
Svalutazioni
effettuate 0 0 0 0 0 0 0 0
nell'esercizio
Altre variazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Totale variazioni 0 0 95.146 0 0 0 (4.700) 90.446
Valore di fine
esercizio
Costo 0 0 273.773 0 0 0 277.495 551.268
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Ammortamenti
(Fondo 0 0 137.823 0 0 0 277.495 415.318
ammortamento)
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Vel 0 0 135.950 0 0 0 0 135.950
bilancio
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|mmobilizzazioni materiali

Movimenti delle immobilizzazioni materiali

Il prospetto che segue mette in evidenza le componenti che hanno concorso ala determinazione del valore
netto contabile di Bilancio (art. 2427, punto 2 del Codice Civile).

Terreni efabbricati

. I Attrezzature Altre Immobilizzazioni Totale
Terrenie  Impianti e . o . L L S o —
L L industriali e immobilizzazioni = materiali in corso e Immobilizzazioni
fabbricati macchinario L S . S
commerciali materiali acconti materiali
Valore di inizio esercizio
Costo 36.496.411 122.897.303 889.217 2.403.965 128.944.196 291.631.092
Rivalutazioni 14.472.715 3.133.472 58.987 0 0 17.665.174
ANCIEEN (R 8.719.295 | 65.602.747 924.209 2.134.837 0 77.381.088
ammortamento)
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0
Valore di bilancio 42.249.831 | 60.428.028 23.995 269.128 128.944.196 231.915.178
Variazioni nell'esercizio
Incrementi per acquisizioni 12.191.605 | 53.388.543 173.600 413.828 670.000 66.837.576
NERSEENS () e el 1.456.025 |127.488.171 0 0 (128.944.196) 0
bilancio)
Decrementi per alienazioni e
dismissioni (del valore di 0 331.149 0 0 0 331.149
bilancio)
Rlvelllutaz[om effettuate 0 0 0 0 0 0
nell'esercizio
Ammortamento dell'esercizio 2.376.269 9.101.645 12.020 129.540 0 11.619.474
Svallutazm_n_l effettuate 0 0 0 0 0 0
nell'esercizio
Altre variazioni 0 0 0 0 0 0
Totale variazioni 11.271.362 171.443.920 161.580 284.288 (128.274.196) 54.886.954
Valore di fine esercizio
Costo 50.144.041 |303.342.083 1.062.817 2.817.793 670.000 358.036.734
Rivalutazioni 14.472.715 3.133.472 58.987 0 0 17.665.174
A EIIEG (Rl 11.095.564 | 74.603.607 936.229 2.264.376 0 88.899.776
ammortamento)
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0
Valore di bilancio 53.521.193 |231.871.948 185.575 553.416 670.000 286.802.132

Ammontano, a netto del fondo ammortamento, ad Euro 53.521.193 (Euro 42.249.831 alla fine dell'esercizio
precedente) e si riferiscono principalmente ala ristrutturazione del sito produttivo di Mantova (MN) dove si

stanno realizzando le modifiche ei nuovi fabbricati necessari all'installazione del nuovo macchinario.

Impianti e macchinari

Ammontano, a netto del fondo ammortamento, ad Euro 231.871.948 (Euro 60.428.028 ala fine dell'esercizio

precedente).

La variazione significativa, dei valori di costo, avvenuta in corso d'anno s riferisce principamente agli

impianti e macchinari del sito di Mantova.
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Il valore storico dei cespiti oggetto di rilevanti variazioni sono nell'esercizio:

ANNO 2018 ANNO 2017
IImpianti Generici Mantova 39.953.431 3.578.057
Iimpianti Specifici Mantova 145.070.476 8.504.110
limpianto Depurazione Mantova 6.646.823 46.683

Come gia indicato in premessa la Cartiera di Mantova ha avviato i propri impianti verso la fine dell'anno,
iniziando con i primi test di produzione: per tale motivo, le aliquote dammortamento dei cespiti per I'anno
2018, relativamente alle categorie impianti generici e specifici Mantova risultano inferiori rispetto all'ordinaria
in quanto calcolate proporzionalmente alla capacita produttiva effettiva che gli stessi macchinari hanno fornito
per I'esercizio in corso.

Nel dettaglio:

Aliquota ordinaria Aliquota effettiva
Iimpianti Generici Mantova 9,00 % 2,11 %
Iimpianti Specifici Mantova 11,50 % 2,69 %

Gli impianti esistenti presso il sito produttivo di Villa Lagarina (TN), invece, non sono attualmente sottoposti a
significative modifiche strutturali.

I mmobilizzazioni in cor so e acconto

Ammontano a Euro 670.000 (Euro 128.944.196 alla fine dell'esercizio precedente) e si riferiscono
al'investimento che riguardail sito produttivo di Mantova (MN) dove si sta completando la macchina continua
egli impianti ausiliari che entreranno in funzione nel corso dell'esercizio 2019.

Il decremento rispetto al 2017 dipende dallariclassifica dei costi di cespiti nelle rispettive voci di bilancio a
completamento dei lavori ,cosi come evidenziato nella tabella d'analisi dei movimenti delle immobilizzazioni
materiali.

Immobilizzazioni materiali oggetto di rivalutazione alla fine dell'esercizio

Ai sensi di legge si elencano le immobilizzazioni materiali iscritte nel Bilancio della Societa al 31/12/2018
sulle quali sono state effettuate, in anni precedenti, rivalutazioni monetarie e deroghe ai criteri di valutazione

civiligtici.
. Rivalutazione L. 342 Rivalutazione L. 2 el fvelesiomn
/2000 /2009
Terreni e fabbricati 14.472.715 14.472.715
Impianti e macchinario 3.133.472 3.133.472
Attrezzature industriali e commercial 58.987 58.987
Totali 14.472.715 3.192.459 17.665.174

Operazioni di locazione finanziaria
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Si segnala che la Societa ha in essere a 31 dicembre 2018 contratti di leasing di natura finanziaria su
autovetture e macchinari. Per tali beni, il cui valore complessivo ammonta a Euro 771 mila, si espone qui di
seguito un prospetto riepilogativo che fornisce le informazioni contabili e gli effetti economici e patrimoniali
conseguenti all’ applicazione della diversa metodologia finanziaria che prevede I'iscrizione del valore delle
immobilizzazioni materiali e del corrispondente debito, I'imputazione del relativo fondo ammortamento in
base alla vita utile economico-tecnica dei beni ed i costi finanziari inclusi nei canoni classificati secondo la

CARTIERE VILLA LAGARINA SPA a socio unico

loro vera natura.
Importo
Ammontare complessivo dei beni in locazione finanziaria al termine dell'esercizio 771.081
Ammortamenti che sarebbero stati di competenza dell'esercizio 61.785
Rettifiche e riprese di valore che sarebbero state di competenza dell'esercizio 0
Valore attuale delle rate di canone non scadute al termine dell'esercizio 3.395
Oneri finanziari di competenza dell'esercizio sulla base del tasso d'interesse effettivo 244

Immobilizzazioni finanziarie

Movimenti di partecipazioni, atri titoli e strumenti finanziari derivati attivi immobilizzati

L e partecipazioni iscritte nelle immobilizzazioni rappresentano un investimento duraturo e strategico da parte
della Societa. Il loro valore a 31/12/2018 ammonta complessivamente a Euro 2.898, invariato rispetto

all'esercizio precedente.

Il prospetto che segue mette in evidenza le componenti che hanno concorso ala determinazione del valore

netto contabile di Bilancio (art. 2427, punto 2 del Codice Civile).

. . . L . . Partecipazioni in . L Strumenti
Partecipazioni Partecipazioni Partecipazioni . Partecipazioni A -
- L L imprese sottoposte al ] Totale Altri finanziari
in imprese in imprese in imprese in altre TR et B
. controllo delle . Partecipazioni titoli derivati
controllate collegate controllanti . imprese L
controllanti attivi
Valore di inizio
esercizio
Costo 0 0 0 0 2.898 2.898 0 0
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Vel 0 0 0 0 2.898 2.898 | 0 0
bilancio
Variazioni
nell'esercizio
LS [ 0 0 0 0 0 0 0 0
acquisizioni
Riclassifiche
(del valore di 0 0 0 0 0 0 0 0
bilancio)
Decrementi per
allenazu_)m (del 0 0 0 0 0 0 0 0
valore di
bilancio)
Rivalutazioni
effettuate 0 0 0 0 0 0 0 0
nell'esercizio
Svalutazioni
effettuate 0 0 0 0 0 0 0 0
nell'esercizio
Altre variazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
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L S P Partecipazioni in P Strumenti
Partecipazioni Partecipazioni Partecipazioni . Partecipazioni A -
L L L imprese sottoposte al . Totale Altri  finanziari
in imprese in imprese in imprese in altre AT et B
. controllo delle . Partecipazioni titoli derivati
controllate collegate controllanti . imprese L
controllanti attivi
Totale variazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Valore di fine
esercizio
Costo 0 0 0 0 2.898 2.898 0 0
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0
VAR 0 0 0 0 2.898 2898 0 0
bilancio

Attivo circolante

Rimanenze

Ai sensi dell'art. 2427, punto 4 del Codice Civile s riporta di seguito il dettaglio relativo alla composizione
dellavoce in esame.

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Materie prime, sussidiarie e di consumo 7.166.728 12.010.158 19.176.886
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 0 0 0
Lavori in corso su ordinazione 0 0 0
Prodotti finiti e merci 1.803.700 590.957 2.394.657
Acconti 0 0 0
Totale rimanenze 8.970.428 12.601.115 21.571.543

Si evidenzia chei criteri adottati nella valutazione delle singole voci hanno portato all'iscrizione di valori non
sensibilmente differenti rispetto ai costi correnti dei beni rilevabili alla data di chiusura dell'esercizio (art.
2426, punto 10 del Codice Civile).

Crediti iscritti nell'attivo circolante

Variazioni e scadenza dei crediti iscritti nell'attivo circolante

Di seguito viene evidenziata la composizione, la variazione e la scadenza dei crediti presenti nell'attivo
circolante (art. 2427, punti 4 e 6 del Codice Civile).

Valore di L Valore di Quota Quota Di cui di durata
S Variazione : . )
inizio ; .. fine scadente entro scadente oltre residua superiore a
o nell'esercizio - ) . \ L :
esercizio esercizio I'esercizio I'esercizio 5 anni
el Ve Sl el mEl e 34.075.175 | 4.785.442 38.860.617 38.860.617 0 0
circolante
Crefjltl_vers_o imprese controllate iscritti 0 0 0 0 0 0
nell'attivo circolante
Creg|t|_vers_o imprese collegate iscritti 0 0 0 0 0 0
nell'attivo circolante
Clrzlis) viEis [peste Ceriel il e 3.160.665 @ 1.464.619  4.625.284 4.625.284 0 0
nell'attivo circolante
Crediti verso imprese sottoposte al controllo ' ,; g, 475 | 10385131 [27.577.609 27.577.609 0 0
delle controllanti iscritti nell'attivo circolante
Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 116.848 0 116.848 116.848 0 0
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Valore di o Valore di Quota Quota Di cui di durata
L Variazione X . .
inizio ; . fine scadente entro scadente oltre residua superiore a
. nell'esercizio - X . s L i
esercizio esercizio I'esercizio I'esercizio 5 anni
Att|y|ta_ per _|mposte anticipate iscritte 371.958 32.339 404.297
nell'attivo circolante
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 2.450.372 = (1.191.887) | 1.258.485 468.608 789.877 0
Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 57.367.496 15.475.644 |72.843.140 71.648.966 789.877 0

La quota oltre |'esercizio comprende I'ammontare dei contributi da incassare dall'ente provincia di Trento
relativi ad aiuti finanziari come da Legge Provinciale del 13/12/1999 n. 6.

Suddivisione dei crediti iscritti nell'attivo circolante per area geografica

| crediti dell’attivo circolante sono cosi ripartiti in base alle aree geografiche di operativita del soggetto

debitore (art. 2427, punto 6 del Codice Civile):

Area geografica
Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante
Crediti verso controllate iscritti nell'attivo circolante
Crediti verso collegate iscritti nell'attivo circolante

Crediti verso controllanti iscritti nell'attivo circolante

Crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti iscritti nell'attivo
circolante

Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante
Attivita per imposte anticipate iscritte nell'attivo circolante
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante

Totale crediti iscritti nell'attivo circolante

Crediti verso imprese controllanti

Descrizione Esercizio precedente
Crediti commerciali verso controllante 1.623.289
Crediti diversi verso controllante 313.900
Crediti per IVA verso controllante 176.852
Crediti tributari verso controllante 1.046.624
Totale crediti verso imprese controllanti 3.160.665

Italia Europa '\Rﬂisntgodel Totale
38.843.068 | 11.249 6.300 '38.860.617
- - - 0
- - - 0
4.625.284 - - | 4.625.284
27.577.609 - - 27.577.609
116.848 - - 116.848
404.297 - - 404.297
1.258.485 - - | 1.258.485
72.825.591 | 11.249 6.300 72.843.140

Esercizio corrente Variazione

3.500.659 1.877.370
0 -313.900
78.001 -98.851
1.046.624 0
4.625.284 1.464.619

| crediti per IVA derivano dall'adesione a regime della liquidazione Iva di Gruppo, mentre i crediti tributari
verso la controllante accolgono i compensi da ricevere per il trasferimento alla consolidante delle perdite IRES
generate dalla consolidata nel periodo di vigenza del consolidato fiscale.

Crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

Descrizione Esercizio precedente Variazione Esercizio corrente
Cartonstrong lItalia Srl 7.061.727 1.231.131 8.292.858
Ondulato Trevigiano Srl 5.949.792 -4.364.285 1.585.507
Plurionda Spa 2.523.550 13.381.839 15.905.389
Cartiera di Carbonera Spa 983.347 288.701 1.272.048
Trevikart Srl 359.997 161.810 521.807
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Descrizione Esercizio precedente Variazione Esercizio corrente
Altri 314.065 -314.065 0
Crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 17.192.478 10.385.131 27.577.609

| crediti verso imprese sottoposte a controllo delle controllanti includono tutti i crediti verso soggetti sui quali l1a

controllante Pro-Gest S.p.A. esercitail controllo.

Crediti tributari

Descrizione Esercizio precedente

Acconti IRES/IRPEF

116.848

Esercizio corrente

116.848

Variazione

| crediti Ires s riferiscono al credito proveniente dall'istanza di rimborso delle maggiori deduzioni IRAP

effettuate negli anni precedenti.

| crediti per imposte anticipate accolgono le attivita per le imposte IRAP e IRES calcolate sulle differenze
temporanee deducibili trai valori iscritti in bilancio ed i corrispettivi valori riconosciuti ai fini fiscali calcolati

sullabase delle aliquote fiscali di legge.

Si rinvia a prospetto riportato nella sezione "Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate”
della presente nota integrativa per il dettaglio delle differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione

delle imposte anticipate.

Altri crediti

Descrizione
a) Crediti verso altri esig. entro esercizio
Depositi cauzionali
Altri crediti:
- INAIL
- verso assicurazioni
- contributi Provincia Trento
- altri
b) Crediti verso altri esig. oltre esercizio
Altri crediti:

- contributi Provincia Trento

Totale altri crediti

Esercizio precedente
1.397.203

38.584

1.244
393.500
263.292
700.583

1.053.169

1.053.169

2.450.372

Esercizio corrente
468.608

45.266

5.059

0
263.292
154.991
789.877

789.877

1.258.485

Variazione
-928.595

6.682

3.815
-393.500
0
-545.592

-263.292

-263.292

-1.191.887

L 'adeguamento del valore nominale dei crediti al valore di presunto realizzo é stato ottenuto mediante apposito
fondo svalutazione crediti che ha subito, nel corso dell'esercizio, le seguenti movimentazioni:

Descrizione Saldo iniziale Utilizzi Accantonamenti Saldo finale
F.do svalutazione crediti dell'attivo circolante 7.459.830 302.064 7.761.894
Disponibilitaliquide
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Il saldo come sotto dettagliato rappresenta |'ammontare e le variazioni delle disponibilita monetarie esistenti
alachiusuradell'esercizio (art. 2427, punto 4 del Codice Civile).

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Depositi bancari e postali 71.295.692 (27.433.637) 43.862.055
Assegni 0 0 0
Denaro e altri valori in cassa 3.108 (2.305) 803
Totale disponibilita liquide 71.298.800 (27.435.942) 43.862.858

Rispetto all'anno precedente le disponibilita liquide sono diminuite principalmente a causa del rimborso a terzi
dei mezzi di finanziamento che ha comportato anche il pagamento dei relativi interessi, nonché cedole
maturate; ed ancora per il notevole esborso finanziario sostenuto per pagare gli investimenti eseguiti presso la
nuova unita produttiva di Mantova.

Al fine di meglio comprendere le altre variazioni delle disponibilitaliquide si rinviaa Rendiconto Finanziario.

Ratal erisconti attivi

Lacomposizione e le variazioni della voce in esame sono cosi dettagliate (art. 2427, punto 7 del Codice Civile):

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Ratei attivi 0 0 0

Risconti attivi 5.012 2.549 7.561

Totale ratei e risconti attivi 5.012 2.549 7.561

Descrizione Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione

Risconti attivi: 5.012 7.561 2.549
- su canoni di manutenzione 2.738 6.472 3.734
- su noleggi passivi 639 277 -362
- su spese telefoniche 455 0 -455
- su spese bollo autovetture 473 0 -473
- su canoni leasing 707 347 -360
- altri 0 465 465
Totali 5.012 7.561 2.549
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Nota integrativa, passivo e patrimonio netto

Patrimonio netto

Variazioni nelle voci di patrimonio netto

I Patrimonio Netto esistente alla chiusura dell'esercizio é pari a Euro 209.079.416 e ha registrato le seguenti
movimentazioni (art. 2427, punto 4 del Codice Civile).

Il Capitale Sociale, di 10 milioni di euro, é rappresentato da due azioni ordinarie di pari valore nominale.

La riserva di rivalutazione é stata costituita nel 2008 ai sensi del D.L. 185/2008, in conseguenza della
rivalutazione dei beni immobili.

L'utile d'esercizio 2017 e stato destinato ariserva straordinaria.

Nel corso degli anni 2017 e 2018, come anticipato in Premessa, I'Azionista Unico, ha effettuato un Versamento
in conto futuro aumento di capitale, cosi suddiviso:

- nel 2017 : Euro 60 milioni

- nel 2018 : Euro 40 milioni

necessario a fine di sostenere I'ingente investimento che si sta effettuando nello stabilimento di Mantova (MN).

Destinazione del risultato

V?Lci);?odi dell'esercizio precedente e vRErAE Risultato Va}ionrz di
e Attribuzione di Altre : s o d'esercizio -
esercizio o - esercizio
ahvidenad ettt Incrementi Decrementi Riclassifiche
Capitale 10.000.000 0 0 0 0 0 10.000.000
RISTEIE (£ ST 3.429.053 0 0 0 0 0 3.429.053
delle azioni
Riserve di rivalutazione 11.783.250 0 0 0 0 0 11.783.250
Riserva legale 2.000.000 0 0 0 0 0 2.000.000
Riserve statutarie 0 0 0 0 0 0 0
Altre riserve
Riserva straordinaria 50.522.391 0  16.472.491 0 0 1) 66.994.881
Riserva da deroghe ex
articolo 2423 codice civile 0 0 0 0 0 0 0
Riserva azioni o quote 0 0 0 0 0 0 0
della societa controllante
Riserva da (lvalytaglone 0 0 0 0 0 0 0
delle partecipazioni
Versament] in c_onto 0 0 0 0 0 0 0
aumento di capitale
Versamentiin conto futuro 4 559 ggo 0 0 40.000.000 0 0 100.000.000
aumento di capitale
Ver§ament| in conto 0 0 0 0 0 0 0
capitale
Versgmenu a copertura 0 0 0 0 0 0 0
perdite
Rlsgrva da r!du2|one 0 0 0 0 0 0 0
capitale sociale
Riserva avanzo di fusione 0 0 0 0 0 0 0
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Destinazione del risultato

V?rI]ci);aodi dell'esercizio precedente Hlire ez e Risultato Va}?nr;: di
g, Attribuzione di Altre . - - d'esercizio -
esercizio o - esercizio
Aliviclenal S Incrementi Decrementi Riclassifiche
Riserva per u_t|I| su cambi 0 0 0 0 0 0 0
non realizzati
Rlserva da conguaglio utili 0 0 0 0 0 0 0
in corso
Varie altre riserve 1) 0 0 0 0 1 0
Totale altre riserve 110.522.390 0 | 16.472.491 40.000.000 0 0 166.994.881
Riserva per operazioni di
copertura dei flussi finanziari 0 0 0 0 0 0 0
attesi
Utili (perdite) portati a nuovo 0 0 0 0 0 0 0
Utile (perdita) dell'esercizio 16.472.491 0 (16.472.491) 0 0 0 14.872.232 | 14.872.232
Perglta rlplgnata 0 0 0 0 0 0 0
nell'esercizio
Rlser\_/a_negatlva per azioni 0 0 0 0 0 0 0
proprie in portafoglio
Totale patrimonio netto 154.207.184 0 0 /40.000.000 0 0 114.872.232 1209.079.416

Disponibilita e utilizzo del patrimonio netto

In particolare si forniscono dettagli relativamente alle riserve che compongono il Patrimonio Netto,
specificando la loro origine o0 natura, la loro possibilita di utilizzo ed i limiti di distribuibilita, nonché laloro
avvenuta utilizzazione nei precedenti esercizi (art. 2427, punto 7-bis del Codice Civile):

Legenda colonna “ Origine/ natura” : C = Riserva di capitale; U = Riserva di utili.

Riepilogo delle utilizzazioni effettuate

| Origine / Possibilita di Quota nei tre precedenti esercizi
mporto . . . L
natura utilizzazione disponibile . .
per copertura perdite  per altre ragioni
Capitale 10.000.000 | C 0 0 0
Riserva da soprapprezzo delle azioni 3.429.053 | C ABC 3.429.053 0 0
Riserve di rivalutazione 11.783.250 C ABC 11.783.250 0 0
Riserva legale 2.000.000 U B 2.000.000 0 0
Riserve statutarie 0 0 0 0
Altre riserve
Riserva straordinaria 66.994.881 U ABC 66.994.881 0 0
R|sgrva c_ia_ deroghe ex articolo 2423 0 0 0 0
codice civile
Riserva azioni o quote della societa 0 0 0 0
controllante
Rlservg dq rlvlalutazmne delle 0 0 0 0
partecipazioni
Ver;amenu in conto aumento di 0 0 0 0
capitale
Ver;amentl in conto futuro aumento di 100.000.000 | C AB 100.000.000 0 0
capitale
Versamenti in conto capitale 0 0 0 0
Versamenti a copertura perdite 0 0 0 0
Riserva da riduzione capitale sociale 0 0 0 0
Riserva avanzo di fusione 0 0 0 0
Riserva per utili su cambi non realizzati 0 0 0 0
Riserva da conguaglio utili in corso 0 0 0 0
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Riepilogo delle utilizzazioni effettuate

| Origine/ = Possibilita di Quota nei tre precedenti esercizi
mporto o . . g
natura utilizzazione disponibile . o
per copertura perdite  per altre ragioni
Varie altre riserve 0 0 0 0
Totale altre riserve 166.994.881 166.994.881 0 0
Riserva per operazioni di copertura dei
S S ) 0 0 0 0
flussi finanziari attesi
Utili portati a nuovo 0 0 0 0
Riserva negativa per azioni proprie in 0 0 0 0
portafoglio
Totale 194.207.184 184.207.184 0 0
Quota non distribuibile 102.000.000
Residua quota distribuibile 82.207.184

Legenda: A: per aumento di capitale B: per copertura perdite C: per distribuzione ai soci D: per altri
vincoli statutari E: atro

Fondi per rischi e oneri

La composizione e la movimentazione delle singole voci € rappresentata dalla seguente tabella (art. 2427,
punto 4 del Codice Civile).

In detta voce trova iscrizione il fondo per imposte differite che accoglie le passivita per le imposte IRAP e
IRES calcolate sulle differenze temporanee tassabili tra i valori iscritti in bilancio ed i corrispettivi valori
riconosciuti ai fini fiscali.

Si rinvia a prospetto riportato nella sezione "Imposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite e anticipate”
della presente nota integrativa per il dettaglio delle differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione
di imposte differite.

Fondo per trattamento di quiescenza  Fondo per imposte Strumenti finanziari Altri Totale fondi per
e obblighi simili anche differite derivati passivi fondi rischi e oneri

felcicldinize 0 3.541.750 0 0 3.541.750
esercizio
Variazioni
nell'esercizio

Acclantongrpento 0 0 0 0 0

nell'esercizio

CUllEza) P 0 34.897 0 0 34.897

nell'esercizio

Altre variazioni 0 0 0 0 0

Totale variazioni 0 (34.897) 0 0 (34.897)
VAL 0 3.506.853 0 0 3.506.853

esercizio

Trattamento di finerapporto di lavor o subordinato

Il fondo accantonato rappresenta |'effettivo debito della societa al 31/12/2018 verso i dipendenti in forza atale
data, al netto degli anticipi corrisposti.

Laformazione e le utilizzazioni sono dettagliate nello schema che segue (art. 2427, punto 4 del Codice Civile).
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Valore di inizio esercizio
Variazioni nell'esercizio
Accantonamento nell'esercizio
Utilizzo nell'esercizio
Altre variazioni
Totale variazioni

Valore di fine esercizio

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

453.926

321.160
55.287
(311.198)
(45.325)

408.601

Si precisa che tra le "altre variazioni" € compresa la quota di TFR versata ai fondi previdenziali o a fondo

tesoreria

Debiti

Variazioni e scadenza dei debiti

La composizione dei dehiti, le variazioni delle singole voci, e la suddivisione per scadenza sono rappresentate
nel seguente prospetto (art. 2427, punto 4 del Codice Civile).

Obbligazioni

Obbligazioni convertibili

Debiti verso soci per finanziamenti
Debiti verso banche

Debiti verso altri finanziatori
Acconti

Debiti verso fornitori

Debiti rappresentati da titoli di
credito

Debiti verso imprese controllate
Debiti verso imprese collegate

Debiti verso controllanti

Debiti verso imprese sottoposte
al controllo delle controllanti

Debiti tributari

Debiti verso istituti di previdenza
e di sicurezza sociale

Altri debiti

Totale debiti

Obbligazioni

Y

Lavoce “Obbligazioni” € costituita da:

Valore di
inizio

esercizio

60.744.154

0

0
80.044.736
0

34.423
62.636.861

0

0
0

566.768

2.184.555

739.326

427.704

2.671.243

210.049.770

Variazione
nell'esercizio

(3.403.254)
0

0
(8.619.919)
0

7.607
6.041.211
0

0

0
8.575.542
(56.319)
(211.844)
158.058

(1.697.896)

793.186 1 210.842.956

Valf?nr: i Quota scade_nt.e
esercizio entro l'esercizio
57.340.900 9.420.035
0 0

0 0
71.424.817 18.677.557
0 0

42.030 42.030
68.678.072 68.678.072
0 0

0 0

0 0
9.142.310 9.142.310
2.128.236 2.128.236
527.482 527.482
585.762 585.762
973.347 973.347
110.174.831

Quota scadente
oltre I'esercizio

47.920.865
0
0
52.747.260
0
0
0

0

0

100.668.125

Di cui di durata residua
superiore a 5 anni

0
0
0
7.258.484
0
0
0

0

0

7.258.484

- 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 e costituito da numero 50 titoli obbligazionari a portatore del valore nominale di Euro 100.000 ciascuno
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e matura interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 giugno e a 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. |1l 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 VillaLagarina S.
p.A. 5% 2015 — 2020") emesso a seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 5 giugno 2015.
Tale prestito e costituito da numero 50 titoli obbligazionari a portatore del valore nominae di Euro 100.000
ciascuno e maturainteressi semestrali a tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata a 30 giugno e al 31
dicembre di ogni anno. A far data dal 12 giugno 2015 il predetto prestito € anmesso 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 é costituito da numero 200 titoli obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 100.000
ciascuno e maturainteressi semestrali a tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata a 30 giugno e a 31
dicembre di ogni anno. A far data dal 6 agosto 2015 il predetto prestito € ammesso alla negoziazione sul
Segmento Professionale (ExtraMOT PRO) del mercato ExtraMOT della Borsa Itaiana. |l rimborso avverrain 7
rate semestrali a partire dal 31 dicembre 2018 e fino a 31 dicembre 2021.

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 30,5 milioni (denominato "Cartiere Villa Lagarina S.p.A.
4,25% 2016 - 2023") emesso a seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 19 Maggio 2016.
Tale prestito e costituito da numero 305 titoli obbligazionari a portatore del valore nominale di Euro 100.000
ciascuno e matura interessi semestrali a tasso fisso del 4,25%, pagabili in via posticipata al 30 giugno e al 31
dicembre di ogni anno. Il rimborso avverra in 8 rate semestrali a partire dal 31 dicembre 2019 e fino al 30
giugno 2023.

| prestiti obbligazionari sopracitati prevedono il rispetto di parametri finanziari ("covenants') calcolati sulla base
dellerisultanze del bilancio di esercizio della Societaal 31 dicembre 2018 che sono stati regolarmente rispettati.

Debiti ver so banche

Descrizione Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione
a) Debiti verso banche esig. entro esercizio 18.830.907 18.677.557 -153.350
Aperture credito 4.898.076 2.619.074 -2.279.002
Conti correnti passivi 638.189 2.078.546 1.440.357
Mutui 13.294.641 13.979.937 685.296
b) Debiti verso banche esig. oltre esercizio 61.213.829 52.747.260 -8.466.569
Mutui 61.213.829 52.747.260 -8.466.569
Totale debiti verso banche 80.044.736 71.424.817 -8.619.919

Relativamente ai debiti bancari si precisa che, oltre ai rapporti di conto corrente in essere a 31.12.2018 con le
aziende di credito, € compreso nellavoce D 4) il debito residuo relativo ai seguenti finanziamenti:

Istituto debito residuo €/1000 data scadenza
Unicredit 0 dic-17
Banca Popolare Alto Adige 968 lug-22
BNL 625 gen-20
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Istituto
Bank of China
Banca Friuladria
Banco Popolare Emilia Romagna
Banca Popolare di Cividale

Cassa Risparmio di Cento

Totale

Debiti ver so controllanti

Descrizione
Debiti commerciali verso controllante
Debiti tributari verso controllante
Fatture da ricevere verso controllante
Debiti per IVA verso controllante

Totale debiti verso imprese controllanti

debito residuo €/1000 data scadenza

13.921 mag-22
43.088 ago-24
1.985 gen-22
1.143 mar-21
4.997 nov-23

66.727

Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione

128.770 407.954 279.184
0 1.244.104 1.244.104
437.998 530.460 92.462
0 6.959.792 6.959.792
566.768 9.142.310 8.575.542

| debiti per Iva derivano dall’ adesione al regime della liquidazione Iva di Gruppo mentre i debiti tributari verso
controllante accolgono le imposte correnti sull’imponibile IRES positivo da versare alla consolidante.

Debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

Descrizione
Cartiera di Carbonera Spa
Cuboxal Gmbh
Cartitalia Srl
Badia Recycling Srl
Trevikart Srl
Altri

Elimarca Srl

Totale debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione

855.279 1.456.577 601.298

759.127 0 -759.127

133.951 170.276 36.325

63.141 155.695 92.554

43.929 177.508 133.579

279.128 0 -279.128

50.000 168.180 118.180

2.184.555 2.128.236 -56.319

| debiti verso societa controllate dalla controllante includono tutti i debiti verso soggetti sui quali la capogruppo

Pro-Gest S.p.A. esercitail controllo.

Debiti tributari

Descrizione Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione
Debito IRAP 501.172 177.403 -323.769
Erario c.to ritenute dipendenti 228.946 343.444 114.498
Erario c.to ritenute professionisti/collaboratori 5.248 5.829 581
Debiti per altre imposte 3.960 805 -3.155
Totale debiti tributari 739.326 527.482 -211.844
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Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

Descrizione Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione
Debito verso Inps 391.113 513.281 122.168
Debiti verso Inail 17.377 64.279 46.902
Debiti verso Enasarco 2.225 2.012 -213
Altri debiti verso Istituti di previdenza e sicurezza sociale 16.988 6.190 -10.798
Arrotondamento 1 0 -1
Totale debiti previd. e assicurativi 427.704 585.762 158.058
Altri debiti
Descrizione Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione

a) Altri debiti entro I'esercizio 2.671.243 973.347 -1.697.896
Debiti verso dipendenti/assimilati 645.794 840.440 194.646
Altri debiti:
- altri 2.025.449 132.907 -1.892.542
Totale Altri debiti 2.671.243 973.347 -1.697.896
Lavoce"Altri Dehiti" comprende principalmente i seguenti importi:
- Euro 840.440 relativi a debiti v/dipendenti;
- Euro 94.364 relativi adebiti verso fondi pensioni, integrativi e trattenute varie;
- Euro 38.543 dltri debiti diversi.

Suddivisione dei debiti per area geografica
Si fornisce, inoltre, un prospetto informativo sulla ripartizione dei debiti in base alle aree geografiche di
operativita del soggetto creditore.

Area geografica Italia Europa  Resto del Mondo Totale

Obbligazioni 57.340.900 - - | 57.340.900

Obbligazioni convertibili - - - 0

Debiti verso soci per finanziamenti - - - 0

Debiti verso banche 71.424.817 - - | 71.424.817

Debiti verso altri finanziatori - - - 0

Acconti 42.030 - - 42.030

Debiti verso fornitori 61.261.431 3.757.052 3.659.589 ' 68.678.072

Debiti rappresentati da titoli di credito - - - 0

Debiti verso imprese controllate - - - 0

Debiti verso imprese collegate - - - 0

Debiti verso imprese controllanti 9.142.310 - - 9.142.310

Debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 2.128.236 - - 2.128.236
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Area geografica Italia Europa Resto del Mondo Totale
Debiti tributari 527.482 - - 527.482
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 585.762 - - 585.762
Altri debiti 973.347 - - 973.347
Debiti 203.426.315 |3.757.052 3.659.589 |210.842.956

Debhiti assistiti da garanzie reali su beni sociali

Si fornisce un ulteriore dettaglio relativamente ai debiti assistiti da garanzie reali su beni sociai (art. 2427,

punto 6 del Codice Civile).

Per quanto riguarda le garanzie reali concesse si segnala un privilegio concesso sull'impianto industriale sito in
Mantova, a garanzia di un finanziamento con Banca Friuliadria di originari 50,9 milioni di euro e debito
residuo al 31 dicembre 2018, a netto dell’ effetto del costo ammortizzato, di euro 43,1 milioni.

Ratei erisconti passivi

Si fornisce l'indicazione della composizione e dei movimenti della voce in esame (art. 2427, punto 7 del
Codice Civile).
Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Ratei passivi 36.224 298.862 335.086

Risconti passivi 1.316.462 (263.292) 1.053.170

Totale ratei e risconti passivi 1.352.686 35.570 1.388.256

Descrizione Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione
Risconti passivi: 1.316.462 1.053.170 -263.292
- Contributo Provincia Autonoma di Trento 1.316.462 1.053.170 -263.292
Ratei passivi: 36.224 335.086 298.862
- su interessi passivi su mutui 36.224 328.774 292.550
- su altri interessi 0 6.312 6.312
Totali 1.352.686 1.388.256 35.570
Non vi sono altri ratei e risconti di durata residua superiore ai cingque esercizi.
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Nota integrativa, conto economico

I conto economico dell’ esercizio 2018 evidenzia un utile di Euro 14.872.232. Vengono di seguito illustrate le
voci piu significative del Conto economico. Per un maggiore dettaglio e commento sull’ andamento economico
complessivo della Societa nel corso dell’ esercizio si rimanda alla Relazione sulla Gestione.

Valoredella produzione

Si fornisce l'indicazione della composizione del valore della produzione, nonché le variazioni intervenute nelle

singole voci, rispetto all'esercizio precedente:

Descrizione

Ricavi vendite e prestazioni

Variazione delle rimanenze di prodotti in lavorazione,
semilavorati e finiti

Variazioni lavori in corso su ordinazione
Incrementi immobilizzazioni per lavori interni
Altri ricavi e proventi

Totali

Esercizio precedente

Esercizio corrente Variazione Var. %
134.597.143 149.413.796 14.816.653 11,01
549.396 590.956 41.560 7,56
3.088.527 3.088.527
10.258.080 3.815.308 -6.442.772 -62,81
145.404.619 156.908.587 11.503.968

Si evidenzia per I'anno 2018 sono stati capitalizzati costi necessari all'avviamento della macchina continua sul
nuovo impianto di Mantova e si riferiscono a costi relativi a forza motrice, combustibile e costi per personae
dipendente, che hanno dato luogo ad iscrizioni all’ attivo dello stato patrimoniale nella voce delle classe Bl -
Immobilizzazioni materiali, e s tratta sia di costi interni che di costi esterni sostenuti per la realizzazione, con
lavori interni, delle immobilizzazioni indicate. Nello specifico, & stata iscritta una nuova voce nella categoria

Impianti Specifici di Mantova.

Pertanto, gli importi imputati alla voce A4 devono essere stati gia rilevati in una o piu voci dell’ aggregato B -

Costi della produzione

Lavoce"Altri ricavi e proventi" comprende le seguenti voci :

Descrizione

risarcimenti

plusvalenze

sopravvenienze attive

certificati bianchi

cessione energia/interrompibilita elettrica
altri proventi

totale

importi in Euro

esercizio corrente esercizio precedente

41.868 722.704
55.208 189.004
306.502 693.449
2.423.722 3.374.081
564.075 771.172
423.933 4.507.668
3.815.308 10.258.078

Le sopravvenienze attive s riferiscono principalmente ad accrediti da fornitori e allo storno eccedenza emission

trading anno 2017.

Tragli atri proventi, le voci piu rilevanti sono:
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- rimborso da parte de Ministero dell'ambiente per Euro 139.537 per Emission Trading System;

- contributo Provinciadi Trento Euro 263.292.

Costi della produzione

Nel prospetto che segue viene evidenziata la composizione e la movimentazione della voce "Costi della

produzione”.

Descrizione
Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
Per servizi
Per godimento di beni di terzi
Per il personale:
a) salari e stipendi
b) oneri sociali
c) trattamento di fine rapporto
d) trattamento di quiescenza e simili
e) altri costi
Ammortamenti e svalutazioni:
a) immobilizzazioni immateriali
b) immobilizzazioni materiali
c) altre svalut.ni delle immobilizzazioni

d) svalut.ni crediti att. circolante

Variazioni delle rimanenze di materie, sussidiarie, di cons. e
merci

Accantonamento per rischi
Altri accantonamenti

Oneri diversi di gestione
Arrotondamento

Totali

Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione Var. %
81.408.897 94.795.271 13.386.374 16,44
19.054.794 26.901.793 7.846.999 41,18

562.958 660.218 97.260 17,28
4.213.883 5.786.132 1.572.249 37,31
1.330.021 1.886.805 556.784 41,86

233.780 321.160 87.380 37,38

0 0 0 0

79.600 120.180 40.580 50,98
16.542 42.519 25.977 157,04
9.513.214 11.619.474 2.106.260 22,14
0 0 0 0

190.767 302.064 111.297 58,34

-2.226.182 -12.010.158 -9.783.976 0
0 0 0 0
0 0 0 0
2.949.246 3.601.908 652.662 22,13
0 0 0
117.327.520 134.027.366 16.699.846

Le voci Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci e Costi per Servizi sono utilmente dettagliate

qui sotto:

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci.

Descrizione

acq materie prime e sussidiarie
costi per energia
acq materiali vari

totale

Costi per Servizi:

descrizione

importi

esercizio corrente

in Euro

esercizio precedente

59.919.198 55.990.733
21.857.795 15.357.713
13.018.277 10.060.451
94.795.270 81.408.897

importi in Euro

esercizio corrente esercizio precedente
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descrizione importi in Euro
altri costi 310.977 307.187
costi amministrativi e generali 3.488.030 3.178.872
costi di trasporto 8.387.114 5.839.730
costi industriali 14.715.672 9.729.005
totale 26.901.793 19.054.794

| costi per godimento di beni di terzi riguardano locazioni immobiliari per 5 mila Euro e la differenza sono
noleggi passivi di attrezzature e varie.

Il costo del lavoro sostenuto per il personale dipendente nell’ esercizio figura nel Conto Economico per Euro
8.114.277 (Euro 5.857.284 a 31 dicembre 2017).

Oneri diversi di gestione: detta voce contiene i costi della gestione caratteristica e delle gestioni accessorie non
iscrivibili nelle altre voci dell’ aggregato B) e in particolare i costi di natura tributaria quali I'l.M.U. la tassa
annuale per le vidimazioni, i diritti camerali, il bollo auto, oltre i contributi ad associazioni, le spese per
abbonamenti ariviste ed altre spese generali.

Il dettaglio della composizione dellavoce € la seguente:

descrizione importi in Euro

esercizio corrente esercizio precedente
imposte e tasse 772.675 2.221.609
perdite su crediti 0 0
minusvalenze 38.584 0
sopravvenienze passive 514.820 191.050
costi per emission trading 1.933.632 480.746
varie generali 342.197 55.840
totale 3.601.908 2.949.245

Proventi eoneri finanziari

Ripartizione degli interess e altri oneri finanziari per tipologia di debiti

Conformemente ale disposizioni di cui al punto 12) dell'art. 2427 del Codice Civile si fornisce il dettaglio
relativo all'ammontare degli interessi e degli atri oneri finanziari relativi a prestiti obbligazionari, a debiti
verso banche ed altri.

Interessi e altri oneri finanziari

Prestiti obbligazionari 2.898.321
Debiti verso banche 2.972.848
Altri 20.367
Totale 5.891.536

| mposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite e anticipate
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Imposte sul reddito d'esercizio

BN

Lacomposizione della voce del Bilancio "Imposte sul reddito dell'esercizio” € esposta nella seguente tabella:

Descrizione Esercizio precedente Variazione Var.% Esercizio corrente
Imposte correnti 6.104.123 -4.204.889 -68,89 1.899.234
Imposte relative a esercizi precedenti 29 141 486,21 170
Imposte differite -18.293 -16.604 90,77 -34.897
Imposte anticipate 294911 -327.250 -110,97 -32.339
Proventi / oneri da adesione al regime di trasparenza
Proventi / oneri da adesione al consolidato fiscale
Totali 6.380.770 -4.548.602 1.832.168
IRES IRAP
A) Differenze temporanee
Totale differenze temporanee deducibili 1.601.105 | 870.880
Totale differenze temporanee imponibili 13.657.052 |9.963.551
Differenze temporanee nette 12.055.947 9.092.671
B) Effetti fiscali
Fondo imposte differite (anticipate) a inizio esercizio = 2.958.335 | 211.455
Imposte differite (anticipate) dell'esercizio (64.910) (2.326)
Fondo imposte differite (anticipate) a fine esercizio 2.893.425 | 209.129
. Variazione Importo al . Effetto . Effetto
L Importo al termine e . . Aliquota : Aliquota =
Descrizione AR e verificatasi termine IRES fiscale IRAP fiscale
p nell'esercizio dell'esercizio IRES IRAP
ammortamento su
rivalutazione fabbricati anno 870.880 - 870.880 | 24,00% 209.011 2,30% 20.030
2008
ammortamenti su acquisti 595.483 83.989 679.472 | 2400% = 163.073 - -
primo anno
differenze cambio - 50.753 50.753 | 24,00% 12.181 - -
. Variazione Importo al . Effetto . Effetto
. Importo al termine e j - Aliguota - Aliquota =
Descrizione TS o PCEETE verificatasi termine IRES fiscale IRAP fiscale
P nell'esercizio dell'esercizio IRES IRAP
differenze cambio 34.591 (34.591) - | 24,00% - 3,90% -
ST TV EETEeEmd 3.693.501 - 3.693.501 | 24,00% & 886.440 - -
(disinquinamento/anticipati)
rivalutazione terreni anno 2008 7.941.142 - 7.941.142 | 24,00% | 1.905.874 2,30% | 182.646
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Importo al termine

Descrizione , o
dell'esercizio precedente

disavanzo di fusione 2.123.529

Riconciliazioneimposte - IRES

Variazione
verificatasi
nell'esercizio

(101.120)

Importo al
termine
dell'esercizio

2.022.409

Aliquota Efsfce;tlg Aliquota Fifsf((;a;lig
IRES IRES IRAP IRAP
24,00% 485.378 2,30% 46.515

Si riporta un prospetto contenente le informazioni richieste dal principio contabile n. 25, riguardanti la
riconciliazione tral'onere fiscale evidenziato in Bilancio e |'onere fiscal e teorico.

Risultato prima delle imposte (da bilancio)

Differenze temporanee imponibili in esercizi successivi
Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi
Rigiro differenze temporanee da esercizi precedenti
Differenze permanenti

Risultato imponibile prima dell'utilizzo di perdite pregresse
Perdite pregresse utilizzate

Risultato imponibile

Imposte correnti

Imposte sulle differenze temporanee

Imposte sulle perdite pregresse

Imposte relative a esercizi precedenti

Variazione aliquota

Totale imposte di competenza (da bilancio)

Riconciliazioneimposte - IRAP

IRES
16.704.401
0
134.743
135.711
-11.682.345
5.292.510
0
5.292.510
1.270.202
-64.910
0
0
0

1.205.292

Si riporta un prospetto contenente le informazioni richieste dal principio contabile n. 25, riguardanti la
riconciliazione tral'onere fiscale evidenziato in Bilancio e I'onere fiscal e teorico.

Differenza tra valore e costi della produzione
Differenze temporanee imponibili in esercizi successivi
Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi
Rigiro differenze temporanee da esercizi precedenti
Differenze permanenti

Risultato imponibile

Imposte correnti

Imposte sulle differenze temporanee

Imposte relative a esercizi precedenti

Variazione aliquota

Totale imposte di competenza (da bilancio)

IRAP

22.881.222
0

0

101.120
2.387.232
25.369.574
629.032
-2.326

170

0

626.876
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Nota integrativa, altre infor mazioni

Dati sull' occupazione

Conformemente alle disposizioni di cui a punto 15) dell'art. 2427 del Codice Civile, si forniscono di seguito i
dati relativi alla composizione del personal e dipendente con riferimento a numero medio dell'esercizio 2018.

Numero medio

Dirigenti 2
Quadri 0
Impiegati 35
Operai 113
Altri dipendenti 0
Totale Dipendenti 150

Compensi, anticipazioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e
impegni assunti per loro conto

Il seguente prospetto evidenziai compens, le anticipazioni, i crediti concessi agli Amministratori e ai membri
del Collegio Sindacale, nonché gli impegni assunti per loro conto per I'esercizio al 31/12/2018, come richiesto
dal punto 16 dell'art. 2427 del Codice Civile.

Amministratori Sindaci

428.830 17.500

Compensi

Anticipazioni 0 0
Crediti 60.000 0
Impegni assunti per loro conto per effetto di garanzie prestate 0 0

Compensi al revisore legale o societa di revisione

Ai sensi dell’ art. 2427 punto 16-bis si fornisce di seguito il dettaglio dei corrispettivi spettanti al revisore legale
(allasocietadi revisione) per le prestazioni rese, distinte tra servizi di revisione legale e altri servizi.

Valore
Revisione legale dei conti annuali 13.600
Altri servizi di verifica svolti 0
Servizi di consulenza fiscale 0
Altri servizi diversi dalla revisione contabile 0

Totale corrispettivi spettanti al revisore legale o alla societa di revisione 13.600

| nfor mazioni sulle operazioni con parti correlate
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Ai sens dell’art. 2427 punto 22-bis Vi segnaliamo che nell’ esercizio le operazioni effettuate con parti correlate
sono state effettuate a normali condizioni di mercato. In ogni caso nella tabella seguente vengono esposte le
operazioni con parti correlate:

Debiti Crediti
Commerciali e Commerciali e
Altri Altri

Finaziamenti e  Acquisto di Beni  Vendita di Beni
Obbligazioni /Servizi /Servizi

Societa Interessata
Fast Brands Srl
Societa Agricola Zago Gasparini Srl 9.655 732
Societa Agricola Lagertal Srl 3.912 190
American Recycling Services - ARS 12.785.530 2.852.922
Axo International Srl
Axo Sport Spa in Liquidazione
Axo America Inc. 12.917
P-One Srl 8.400
Asiago Eventi e Ristorazione Srl
Aereoporto di Asiago Spa
Ondulati Maranello Spa 18.117.710 22.103.242
Worldcart Srl 3.500 4.395.046 4.270 2.604.862
Crea.re Srl 235.850 28.243
Metekka Srl
VZ81 Srl
Venetian Real Estate Srl
Amg Srl
Zar Srl
United Recycling Srl 2.435.982 32.122
Verso Soci 60.000

Totale 15.487.346 22.512.755 2.918.480 24.776.504

nformazioni sugli accordi non risultanti dallo stato patrimoniale

Ai sens dell’ art. 2427 punto 22-ter si segnala che non risultano accordi non risultanti dallo Stato Patrimoniale
che abbiano rischi o benefici rilevanti e che siano necessari per valutare la situazione patrimoniale, finanziaria
ed economica della societa

Informativarelativa ai contributi ricevute dalla PA o soggetti equipar ati

L’art. 1, commi 125-129 della legge n° 124/2017 successivamente integrata dal Decreto Legge n° 113/2018
(Sicurezza) e dal decreto Legge n° 135/2018 (Semplificazione), ha introdotto la disciplina sulla trasparenza
delle erogazioni pubbliche. Qui di seguito si espone unatabella che fornisce leinformazioni richieste:

Contributi Importo

Contributi Provinciali 263.292

Contributo nuovi entranti Mercato ETS 139.538
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Contributi Importo
Contributi Energivori 105.469
Credito d'imposta amianto 6.652
Ricavi da Certifificati Bianchi 2.423.722
Totale 2.938.673

I nfor mazioni sui fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio

Ai sensi dell’art. 2427 n. 22 quater) c.c. dopo la chiusura dell’ esercizio non sono avvenuti fatti di rilievo da
segnalare.

| nfor mazioni relative agli strumenti finanziari derivati ex art. 2427-bis del
Codice Civile

Ai sensi dell'art. 2427 bis, comma 1, numero 1) del Codice Civile, si informa che la Societa non utilizza
strumenti derivati.

Prospetto riepilogativo del bilancio della societa che esercita |'attivita di
direzione e coor dinamento

La Societa appartiene a Gruppo Pro-Gest S.p.a. che esercitala direzione e coordinamento.

Nei seguenti prospetti vengono forniti i dati essenziali dell'ultimo Bilancio approvato dalla Societa che esercita
ladirezione ed il coordinamento, come disposto dal comma 4 dell'art. 2497-bis del Codice Civile.

Prospetto riepilogativo dello stato patrimoniale della societa che
eser cital'attivita di direzione e coordinamento

Ultimo esercizio Esercizio precedente

Data dell'ultimo bilancio approvato 31/12/2017 31/12/2016
A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovulti 0 0
B) Immobilizzazioni 212.073.564 127.190.817
C) Attivo circolante 194.160.676 91.555.940
D) Ratei e risconti attivi 249.966 132.970
Totale attivo 406.484.206 218.879.727
A) Patrimonio netto

Capitale sociale 2.582.500 2.582.500

Riserve 28.413.335 16.804.556

Utile (perdita) dell'esercizio 2.502.897 11.618.949

Totale patrimonio netto 33.498.732 31.006.005
B) Fondi per rischi e oneri 3.430.240 3.952.739
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 2.736.069 2.854.847
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D) Debiti 366.805.232 180.375.696
E) Ratei e risconti passivi 13.933 690.440
Totale passivo 406.484.206 218.879.727

Prospetto riepilogativo del conto economico della societa che
eser cital'attivita di direzione e coordinamento

Ultimo esercizio Esercizio precedente

Data dell'ultimo bilancio approvato 31/12/2017 31/12/2016

A) Valore della produzione 159.607.190 162.703.467
B) Costi della produzione 152.575.787 144.617.414
C) Proventi e oneri finanziari (3.707.004) (2.015.308)
D) Rettifiche di valore di attivita finanziarie 601.169 709.495
Imposte sul reddito dell'esercizio 1.422.671 5.161.291
Utile (perdita) dell'esercizio 2.502.897 11.618.949

Proposta di destinazione degli utili o di copertura delle perdite

Destinazione dd risultato d'esercizio

Ai sensi dell’art. 2427 n. 22-septies si propone all'assemblea convocata per |'approvazione del bilancio la
seguente destinazione dell'utile di esercizio:

Descrizione Valore
Utile dell'esercizio:
- a Riserva straordinaria 14.872.232
Totale 14.872.232
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Nota integrativa, partefinale

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

non esistono operazioni che prevedono I’ obbligo per I’ acquirente di retrocessione atermine;

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-bisc.c.;

non vi sono allo stato attuale accordi non risultanti dallo stato patrimoniale ai sensi dell'art. 2427 punto
22ter;

non vi sono fatti di rilievo accaduti dopo la chiusura dell'esercizio da segnalare.
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Dichiarazione di confor mita del bilancio

VILLA LAGARINA, 29/03/20109.

Per il Consiglio di Amministrazione

[l Presidente

ZAGO BRUNO

Il sottoscritto ZAGO BRUNO, in qualita di Amministratore, consapevole delle responsabilita penali previstein
caso di falsa dichiarazione, attesta, ai sensi dell’art.47 D.P.R. 445/2000, la corrispondenza del documento
informatico in formato XBRL contenente |o Stato Patrimoniale, il Conto Economico, il Rendiconto Finanziario
elapresente Notaintegrativaa quelli conservati agli atti della societa.
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Sede in VILLA LAGARINA VIA ANTONIO PESENTI 1
Capitale sociale Euro 10.000.000,00 i.v.
Registro Imprese di Trento n. 01936870227 - C.F. 01936870227
R.E.A. di Trento n. 188663 - Partita IVA 01936870227
Soggetta a direzione e coordinamento da parte di PRO-GEST S.p.A. ai sensi dell’art. 2497-bis del
C.C.

RELAZIONE SULLA GESTIONE DEL BILANCIO AL 31/12/2018

Signori Azionisti,

a corredo del bilancio di esercizio relativo al periodo chiuso al 31/12/2018 forniamo la presente
Relazione sulla gestione, redatta ai sensi dell'art. 2428 Codice Civile, con I'obiettivo di rendere un
quadro informativo fedele, equilibrato ed esauriente in merito alla situazione della societa,
all’andamento ed al risultato della gestione, nonché alle attivita svolte dalla societa nell'esercizio;
vengono altresi fornite le informazioni sui rischi a cui la societa ¢ esposta.

ATTIVITA DELLA SOCIETA

La societa opera nel settore della produzione della carta e cartone attraverso due linee produttive, la
prima dedicata al settore della carta riciclata per ondulatori e la seconda al settore della carta vergine
Tissue per uso domestico sanitario ed igienico.

La societa ha la sua sede principale a VILLA LAGARINA, che rappresenta anche la sua sede legale,
ed agisce per mezzo delle seguenti sedi secondarie:

Comune Indirizzo
Mantova (MN) Via Poggio Reale 1

SITUAZIONE DELLA SOCIETA E ANDAMENTO DELLA GESTIONE

L'esercizio si ¢ chiuso con un utile pari a Euro 14.872.232.

Il risultato consuntivato nell’esercizio 2018 ¢ in linea con le previsioni formulate ed attese nella
relazione sulla gestione riferita all’esercizio 2017, anche grazie agli investimenti effettuati negli anni
precedenti che ci consentono di posizionarci sul mercato con prodotti competitivi rispetto alla
concorrenza.

Vi segnaliamo che verso la fine dell’anno, sono iniziati i primi test di produzione nel nuovo
stabilimento di Mantova finalizzando quindi gli ingenti investimenti che hanno coinvolto il Gruppo
Pro-Gest in questi ultimi anni e che solo nei prossimi anni saranno in grado di esprimere tutte le
potenzialita economiche nel Gruppo.

A mezzo dei prospetti che seguono Vi forniamo una rappresentazione riepilogativa della situazione
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patrimoniale e dell'andamento economico della gestione aziendale nel corso dell'esercizio,

evidenziando i fattori sopra esposti:

Descrizione Esercizio precedente Variazione Esercizio corrente

Crediti vs soci per versamenti dovuti

Immobilizzazioni 231.963.580 54.977.400 286.940.980
Attivo circolante 137.636.724 640.817 138.277.541
Rateli e risconti 5.012 2.549 7.561
TOTALE ATTIVO 369.605.316 55.620.766 425.226.082
Patrimonio netto: 154.207.184 54.872.232 209.079.416
- di cui utile (perdita) di esercizio 16.472.491 -1.600.259 14.872.232
Fondi rischi ed oneri futuri 3.541.750 -34.897 3.506.853
TFR 453.926 -45.325 408.601
Debiti a breve termine 91.597.112 18.577.719 110.174.831
Debiti a lungo termine 118.452.658 -17.784.533 100.668.125
Ratei e risconti 1.352.686 35.570 1.388.256
TOTALE PASSIVO 369.605.316 55.620.766 425.226.082

Dallo stato patrimoniale riclassificato emerge un incremento significativo nell’attivo immobilizzato,
pari a circa euro 55 milioni, derivante dall’importante investimento che la Societa sta attuando presso
il sito produttivo di Mantova. In particolare, i lavori di realizzazione della nuova macchina continua
e degli impianti accessori iniziati nei precedenti esercizi si sono in parte conclusi con I’entrata in
funzione della cartiera con i primi test di produzione.

Tali investimenti sono stati finanziati anche attraverso un’operazione di finanza straordinaria da parte
della controllante Pro-Gest SpA e relativa al collocamento, in data 14 dicembre 2017, di un prestito
obbligazionario di nominali euro 250 milioni presso il Luxemburg Stock Exchange (Euro MTF),
mercato non regolamentato. L’emissione di tale prestito ¢ servita, in parte, a finanziare i cospicui
predetti investimenti attraverso due versamenti in conto futuro aumento di capitale sociale, nell’anno

2017, per euro 60 milioni e nel 2018 per euro 40 milioni.

. . Esercizio % sui Esercizio % sui  Variazione %

Descuziune precedente ricavi corrente ricavi Annua
Ricavi della gestione caratteristica 134.597.143 149.413.796 11,01
Variazioni rimanenze prodotti in
lavorazione, semilavorati, finiti e 549.396,00 0,41 3.679.483,00 2,46 569,73
incremento immobilizzazioni
Acquisti ¢ variazioni rimanenze materie 79182714 5883 82785112 5541 4,55
prime, sussidiarie, di consumo e merci
Costi per servizi e godimento beni di terzi 19.617.752 14,58 27.562.011 18,45 40,50
VALORE AGGIUNTO 36.346.073 27,00 42.746.156 28,61 17,61
Ricavi della gestione accessoria 10.258.078 7,62 3.815.308 2,55 -62,81
Costo del lavoro 5.857.284 4,35 8.114.277 5,43 38,53
Altri costi operativi 2.949.246 2,19 3.601.908 2,41 22,13
Svalutazioni ed altri accantonamenti 190.767 0,14 302.064 0,20 58,34
EBITDA (%) 37.606.854 27,94 34.543.215 23,12 -8,15
Ammortamenti 9.529.756 7,08 11.661.993 7,81 22,37
EBIT 28.077.098 20,86 22.881.222 15,31 -18,51
Proventl ¢ onerl finanziari e rettif. di 5223838 388 -6.176.821 4,13 18,24
valore di attivita finanziarie
RISULTATO PRIMA DELLE
IMPOSTE 22.853.260 16,98 16.704.401 11,18 -26,91
Imposte sul reddito 6.380.770 4,74 1.832.168 1,23 -71,29
Utile (perdita) dell'esercizio 16.472.490 12,24 14.872.233 9,95 -9.71
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(*) L’EBITDA e un risultato intermedio, determinato al lordo degli ammortamenti e svalutazioni di
immobilizzazioni tecniche, degli oneri finanziari e delle imposte sul reddito. Si tratta di una misura
utilizzata dalla societa per monitorare e valutare il suo andamento operativo.

A supporto dei dati esposti nei prospetti, si aggiungono le seguenti note di commento sui vari aspetti
della gestione.

I ricavi della gestione caratteristica dell’anno 2018 sono pari a 149,4 milioni di Euro contro 1 134,6
milioni dell’anno precedente. Sono aumentati del 11,01% principalmente per I’andamento dei prezzi
crescenti che ha caratterizzato I’anno 2018.

Nel corso dell’anno sono stati capitalizzati costi che hanno generato un incremento di
immobilizzazioni per lavori interni pari a circa 3 milioni di Euro.

In stretta correlazione abbiamo anche 1’aumento del 4,55% del costo delle materie prime che ¢ passato
da 79,2 milioni del 2017 ad 82,8 milioni di euro nel 2018.

11 costo del lavoro ¢ aumentato in valore assoluto di oltre 2,2 milioni euro, ¢ dovuto prevalentemente
all’incremento della forza lavoro sul nuovo sito produttivo di Mantova dove si ¢ proceduto con
I’assunzione del personale necessario per la ripartenza dello stabilimento.

L’EBITDA ¢ un primario indicatore delle performance economiche e nel 2018 ¢ pari a oltre 34
milioni, contro circa 37 milioni del 2017 con un decremento annuo percentuale del 8,15%.

Gli ammortamenti passano da 9,5 milioni di euro nell’anno 2017 a 11,7 milioni di euro nell’anno
2018 con un incremento del 22,37%.

Come gia indicato in premessa la Cartiera di Mantova ha avviato 1 propri impianti verso la fine
dell'anno, iniziando con i primi test di produzione: per tale motivo, le aliquote d'ammortamento dei
cespiti per 1'anno 2018, relativamente alle categorie impianti generici e specifici Mantova risultano
inferiori rispetto all'ordinaria in quanto calcolate proporzionalmente alla capacita produttiva effettiva
che gli stessi macchinari hanno fornito per l'esercizio in corso.

Si rileva un aumento della voce proventi e oneri finanziari del 18,24 % che passano da 5,2 milioni di
euro nell’anno 2017 ad 6,2 milioni di euro nell’anno 2018. L’aumento ¢ dovuto prevalentemente agli
interessi passivi sui titoli obbligazionari.

Il risultato economico prima delle imposte ¢ pari a 16,7 milioni di euro e mostra una diminuzione,
pari al 26,91%.

Le imposte sul reddito si attestano a 1,8 milioni di euro facendo registrare una variazione negativa
del 71,29%.

Infine, il risultato netto ¢ passato da 16,5 milioni di euro del 2017 a 14,9 milioni del 2018, diminuendo
del 9,71%.

CONGIUNTURA GENERALE E ANDAMENTO DEI MERCATI IN CUI OPERA
LA SOCIETA

L’andamento del settore nel corso del 2018 ha evidenziato una produzione, € ancor prima una
domanda, a piu velocita: una crescita del primo semestre in continuita con i ritmi molto buoni del
2017, una sensibile decelerazione nel terzo trimestre, chiudendo con una brusca frenata negli ultimi
mesi dell’anno.

Nel complesso, il settore cartario ha chiuso il 2018 confermando nella sostanza i volumi prodotti nel
2017, evidenziando favorevoli risultati produttivi nel comparto del packaging e piu contenuti per le
carte ad uso igienico-sanitario.

Andamenti similari si sono registrati riguardo ai fatturati, che hanno mostrato dinamiche interessati
per I’intero primo semestre 2018, un rallentamento, invece, nel terzo trimestre € una inversione di

tendenza a fine anno.

Nell’ultimo trimestre, infatti, i ricavi hanno segnato una importante variazione causata dal
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peggioramento della situazione economica che ha coinvolto sia il mercato interno che quello europeo.
11 costo delle materie prime per il riciclato ha mostrato una continua volatilita in quanto condizionato
dalle incertezze provenienti dal mercato cinese, volto a limitare le importazioni di materia prima e, in
generale, dalle instabili politiche di approvvigionamento degli operatori nazionali. Le quotazioni
delle cellulose hanno mantenuto un trend crescente raggiungendo livelli impensabili nella prima parte
dell’anno per poi rallentare lievemente nel secondo semestre.

Il gas combustibile costituisce da sempre un fattore fortemente critico, in quanto il costo pesa
enormemente sulla redditivita delle imprese del settore cartario; nel corso del 2018 si ¢ assistito a un
considerevole aumento, facendo risaltare ancora una volta il pesante differenziale di prezzo pagato in
Italia rispetto al prezzo pagato dai concorrenti europei.

POLITICA INDUSTRIALE

Nell'esercizio 2018 si ¢ confermata la politica comune a tutto il gruppo Pro-Gest che riguarda
un’attenta valutazione della qualita delle materie prime fidelizzando i relativi fornitori in modo da
garantire ai clienti finali un prodotto finito di alta qualita. L’ammodernamento continuo attraverso
una politica di manutenzione dei macchinari attenta e puntuale porta ad avere un parco macchinari
avanzato ed efficiente.

POLITICA DEGLI INVESTIMENTI

Anche nel corso del 2018 gli investimenti si sono concentrati sul sito produttivo di Mantova dove ¢
continuata la realizzazione, intrapresa nei precedenti esercizi, della nuova macchina continua per la
produzione di carta per imballaggi (pari a circa 63 milioni).

Inoltre si sono realizzati importanti interventi sul lato dei fabbricati che sono stati sia adattati alle
caratteristiche dei nuovi macchinari sia costruiti ex novo.

ATTIVITA’ DI RICERCA E SVILUPPO

Per ’esercizio 2018 nulla da segnalare.

ASPETTI FINANZIARI DELLA GESTIONE

Si fornisce di seguito il prospetto della Posizione Finanziaria Netta.

. . Esercizio . . Esercizio
Descrizione Variazione
precedente corrente
a) Attivita a breve
Depositi bancari 71.295.692 -27.433.637 43.862.055
Danaro ed altri valori in cassa 3.108 -2.305 803

Azioni ed obbligazioni non immob.

Crediti finanziari entro i 12 mesi

Altre attivita a breve

DISPONIBILITA' LIQUIDE E TITOLI DELL'ATTIVO
CIRCOLANTE

71.298.800 -27.435.942  43.862.858
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b) Passivita a breve

Obbligazioni e obbligazioni convertibili (entro 12 mesi)

3.505.325

5.914.710

9.420.035

Debiti verso banche (entro 12 mesi)

18.830.907

-153.350

18.677.557

Debiti verso altri finanziatori (entro 12 mesi)

Altre passivita a breve

DEBITI FINANZIARI A BREVE TERMINE
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA DI BREVE
PERIODO

¢) Attivitd di medio/lungo termine

Crediti finanziari oltre i 12 mesi

Altri crediti non commerciali

TOTALE ATTIVITA' DI MEDIO/LUNGO TERMINE
d) Passivita di medio/lungo termine

Obbligazioni e obbligazioni convert.(oltre 12 mesi)
Debiti verso banche (oltre 12 mesi)

Debiti verso altri finanz. (oltre 12 mesi)

Altre passivita a medio/lungo periodo

TOTALE PASSIVITA' DI MEDIO/LUNGO TERMINE

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA DI MEDIO E
LUNGO TERMINE
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

22.336.232
48.962.568

5.761.360
-33.197.302

28.097.592
15.765.266

57.238.829
61.213.829

-9.317.964
-8.466.569

47.920.865
52.747.260

118.452.658 100.668.125

- 17.784.533
17.784.533 -100.668.125
-15.412.769  -84.902.859

-118.452.658
-69.490.090

A miglior comprensione di quanto esposto nella tabella si evidenzia che la posizione finanziaria netta
di breve periodo registra un miglioramento di circa 6 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente
principalmente per effetto del versamento, nel corso del 2018, in conto futuro aumento di capitale da
parte della controllante Pro-Gest SpA di 40 milioni di euro, al netto dei significativi e contestuali
pagamenti dei fornitori di immobilizzazioni. Per maggiori dettagli in merito alle altre variazioni
intervenute nelle disponibilita liquide si rinvia al Rendiconto Finanziario.

La posizione finanziaria netta di medio/lungo termine registra un decremento di circa 18 milioni di
euro principalmente a seguito del rimborso del finanziamento eseguito nell’esercizio corrente. Si
rinvia alla Nota Integrativa per maggiori dettagli.

Per effetto di quanto sopra la posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2018 ¢ negativa e passa da
69,5 milioni dell’esercizio 2017 a 84,9 milioni dell’esercizio 2018 con un peggioramento
complessivo di circa 15 milioni di euro.

I seguenti prospetti forniscono, invece, una riclassificazione dello Stato patrimoniale sulla base degli
impieghi e delle fonti della liquidita.

Impieghi prlzzzaceellf;(e) % su impieghi liii:?lzl;z % su impieghi Voa/: lzf:::::

Liquidita immediate 71.298.800 19,29 43.862.858 10,32 -38,48
Liquidita differite 57.372.508 15,52 72.850.701 17,13 26,98
Disponibilita di magazzino 8.970.428 2,43 21.571.543 5,07 140,47
Totale attivo corrente 137.641.736 37,24 138.285.102 32,52 0,47
Immobilizzazioni immateriali 45.504 0,01 135.950 0,03 198,76
Immobilizzazioni materiali 231.915.178 62,75 286.802.132 67,45 23,67
Immobilizzazioni finanziarie 2.898 0,00 2.898 0,00 0,00
Totale attivo immobilizzato 231.963.580 62,76  286.940.980 67,48 23,70
TOTALE IMPIEGHI 369.605.316 100,00 425.226.082 100,00 15,05
Fonti Esercizio % su fonti Esercizio % su fonti V:iriazione

precedente corrente % Annua

Passivita correnti 92.949.799 25,15 111.563.087 26,24 20,03
Passivita consolidate 122.448.334 33,13 104.583.579 24,59 -14,59

Relazione sulla Gestione

Pagina 5 di 11




Totale capitale di terzi 215.398.133 58,28  216.146.666 50,83 0,35
Capitale sociale 10.000.000 2,71 10.000.000 2,35 0,00
Riserve e utili (perdite) a nuovo 127.734.694 34,56 184.207.184 43,32 44,21
Utile (perdita) d'esercizio 16.472.490 4,46 14.872.233 3,50 -9,71
Totale capitale proprio 154.207.184 41,72 209.079.417 49,17 35,58
TOTALE FONTI 369.605.317 100,00  425.226.083 100,00 15,05

Conformemente al disposto di cui all’art. 2428 c.2 del codice civile, si evidenziano i principali

indicatori di risultato finanziari e non finanziari.

Eserc.

Eserc.

Ricavi netti esercizio

Costo del personale
esercizio

L'indice espone la produttivita del
personale, misurata nel rapporto tra
ricavi netti e costo del personale.

Indici di struttura Significato Commento
precedente corrente
ront - T
Quoziente primario di o . . 0.66 0.73
struttura L'indice misura la capacita della
Patrimonio Netto struttura finanziaria aziendale di
coprire impieghi a lungo termine con
Immobilizzazioni mezzi propri.
esercizio
Quozwnte secondario 1.19 1,09
di struttura o g . .
- : L'indice misura la capacita della
Patrimonio Netto - . .
. struttura finanziaria aziendale di
+ Pass. consolidate o .
coprire impieghi a lungo termine con
.- . fonti a lungo termine.
Immobilizzazioni
esercizio
Indici patrimoniali .. Eserc. Eserc.
dici pat oAt Significato sere sere Commento
e finanziari precedente corrente
Leverage L 2,40 2,03
(dipendenza finanz.)  L'indice misura l'intensita del ricorso
Capitale Investito all'indebitamento per la copertura
del capitale investito.
Patrimonio Netto
Elasticita degli Permette di definire la composizione
e S . 37,24 32,52
impieghi degli impieghi in %, che dipende
sostanzialmente dal tipo di attivita
svolta dall'azienda e dal grado di
Attivo circolante flessibilita della struttura aziendale.
Piu la struttura degli impieghi ¢
Capitale investito elastica, maggiore ¢ la capacita di
adattamento dell'azienda alle
mutevoli condizioni di mercato.
Quoziente di
indebitamento 1,40 1,03
complessivo Esprime il grado di equilibrio delle
Mezzi di terzi fonti finanziarie.
Patrimonio Netto
.. Eserc. Eserc.
. . . Significato SEre Sere Commento
Indici gestionali precedente  corrente
Rendimento del 22.98 18,41
personale
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Eserc.

Eserc.

(R.O.L)

Risultato operativo

Capitale investito es.

sintetica in % dell'economicita della
gestione corrente caratteristica e
della capacita di autofinanziamento
dell'azienda indipendentemente
dalle scelte di struttura finanziaria.

Significato Commento
Indici gestionali g precedente  corrente
Rotazione dei debiti 186 205
Debiti vs. Fornitori *  L'indice misura in giorni la
365 dilazione commerciale ricevuta dai
fornitori.
Acquisti dell'esercizio
Rotazione dei crediti 134 95
... . L'indice misura in gioni la
Crediti vs. Clienti * 365 .. . . & .
dilazione commerciale offerta ai
L . . . clienti.
Ricavi netti dell'esercizio
Gl B TR s G0 Eserc. Eserc.
Indici di liquidita Significato Commento
precedente corrente
Indice di durata del
magazzino - merci e 35 80
materie prime L. ) .
P L'indice esprime la durata media
Scorte medie mercie  della giacenza di materie prime e
materie prime * 365 merci di magazzino.
Consumi dell’esercizio
Indice di durata del
magazzino - 4 5
semilavorati e prodotti
finiti L'indice esprime la durata media
. . della giacenza di semilavorati e
Scorte medie semilavor. rodotti finiti di magazzino
e prod. finiti *365 P gazeno-
Ricavi dell'esercizio
Quoziente di ['indice misura il grado di copertura 1.48 1.23
disponibilita dei debiti a breve mediante attivita ’ ’
Attivo corrente presumibilmente realizzabili nel
breve periodo e smobilizzo del
Passivo corrente magazzino.
Quoziente di tesoreria  I'indice misura il grado di copertura 1,38 1,04
Liq imm. + Liq diff. ~ dei debiti a breve mediante attivita
presumibilmente realizzabili nel
Passivo corrente breve periodo.
e .. R .. Eserc. Eserc.
Indici di redditivita Significato SEre Sere Commento
precedente corrente
Return on debt (R.O.D.) L'indice misura la remunerazione in 4,17 4,58
. . % dei finanziatori esterni, espressa
Oneri finanziari es. C . o .
dagli interessi passivi maturati nel
.. : corso dell'esercizio sui debiti
Debiti onerosi es. .
onerosi.
Return on sales (R.O.S. .o . . 20,86 15,31
- (. ) L'indice misura l'efficienza ’ ’
Risultato operativo es. . Ly .
operativa in % della gestione
corrente caratteristica rispetto alle
L vendite.
Ricavi netti es.
Return on investment I 'indi i i
L'indice offre una misurazione 7.60 5.38
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Indici di redditivita Significato Eserc. Eserc. Commento
precedente corrente

Return on  Equity L
(R.O.E.)
Risultato esercizio

indice offre una misurazione 10,68 7,11
sintetica in % dell'economicita

globale della gestione aziendale nel

suo complesso e della capacita di

remunerare il capitale proprio.

Patrimonio Netto

INFORMAZIONI RELATIVE ALL’AMBIENTE

L’impegno sui temi della responsabilita sociale e del territorio ¢ ormai parte integrante dei principi e
dei comportamenti della Societa, orientati all’eccellenza tecnologica, al mantenimento di elevati
livelli di sicurezza, di tutela ambientale ed efficienza energetica, nonché alla formazione,
sensibilizzazione e coinvolgimento del personale su temi di responsabilita sociale.

La strategia ambientale della societa si basa dunque sui seguenti principi:
— ottimizzare 1’utilizzo delle fonti energetiche e delle risorse naturali;
— minimizzare gli impatti ambientali negativi e massimizzare quelli positivi;
— diffondere la cultura di un corretto approccio alle tematiche ambientali;
— realizzare il progressivo miglioramento delle performance ambientali;
— adottare politiche di acquisto sensibili alle tematiche ambientali.

INFORMAZIONI ATTINENTI AL PERSONALE

SICUREZZA

La societa opera in tutti i suoi ambienti in conformita alle disposizioni del D. Lgs. 81/08 per la
sicurezza dei lavoratori, anche avvalendosi di delegati speciali e terzi professionisti.

L’attivita svolta in questo campo prevede:
— la formazione dei dipendenti e collaboratori,
— l'effettuazione di visite mediche periodiche;
— l'organizzazione e formazione delle squadre di intervento previste dalla normativa;
— il monitoraggio continuo aziendale del RSPP;
— la predisposizione e la diffusione dei documenti del D. Lgs. 81/08.

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 Dirigenti/Quadri Apprendisti TOTALE
uomini donne uomini donne uomini donne uomini donne uomini donne tot.
107 1 27 7 2 0 12 0 148 8 156
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La seconda tabella sintetizza la tipologia di rapporto, a tempo determinato o indeterminato,
distinguendo tra uomini e donne.

TIPO RAPPORTO | uomini | donne

Indeterminato 103 5
Determinato 45 3
Totale 148 8

DESCRIZIONE DEI PRINCIPALI RISCHI ED INCERTEZZE A CUI LA SOCIETA
E ESPOSTA

RISCHIO DI PREZZ0O

Il mercato in cui opera la societa ¢ 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 mercato, pur essendo determinanti nelle
risultanze di valore delle aziende, solitamente non incidono sulle performance piu strettamente
tecniche e legate alla gestione produttiva, con c¢id volendo significare che i volumi quantitativi non
subiscono corrispondenti variazioni.

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 societd. In ogni caso esistono delle procedure di
sistematico monitoraggio di ogni posizione creditoria. Si puo concludere che il rischio ¢ basso.

RISCHIO DI LIQUIDITA

Il rischio di liquidita si pud manifestare con 1’incapacita della societa di reperire, a condizioni
economiche ottimali e con la tempistica corretta, le risorse finanziarie necessarie per il supporto delle
attivita operative. I flussi di cassa, le necessita di finanziamento e la liquidita della Societa sono
costantemente monitorati al fine di garantire un’efficace ed efficiente gestione delle risorse
finanziarie.

La capacita di generare flussi di cassa operativi, 1’articolazione delle scadenze dei debiti finanziari e
I’affidamento di cui gode la societa nel sistema bancario consentono di giudicare ben presidiato tale
rischio.

RISCHIO DI CAMBIO

Anche in questo caso la tipica gestione della societa esclude a priori i rischi provenienti dal cambio
con altre valute, diverse dall’euro. Di fatto la societa ha poche transazioni in valute estere e qualora
si presentino situazioni rischiose 1’organo amministrativo valuta di volta in volta la possibilita e la
convenienza ad attivare strumenti derivati di copertura.
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RISCHIO DI TASSO

L’indebitamento verso il sistema bancario espone la Societa al rischio di variazione dei tassi di
interesse. In particolare 1 finanziamenti a tasso variabile determinano un rischio di cambiamento dei
flussi di cassa, mentre quelli a tasso fisso, tra i quali i prestiti obbligazionari, comportano una
potenziale variazione del fair value dei finanziamenti stessi.

RISCHIO LEGALE

Con riferimento ai rischi legali si segnala che contro le autorizzazioni amministrative rilasciate a
Cartiere Villa Lagarina Spa per 1’esercizio dell’attivita presso lo stabilimento di Mantova erano in
corso alcuni contenziosi amministrativi per 1 quali la societa non ha mai ritenuto opportuno stanziare
alcun fondo rischi. Nel corso dell’esercizio 2017 ¢ stata richiesta ed ottenuta una nuova
Autorizzazione Integrata Ambientale, in sostituzione della precedente, ed, a seguito di cid, sono
cessati 1 contenziosi promossi dalle amministrazioni pubbliche. Rimangono aperti solamente i
contenziosi promossi da alcune associazioni ambientaliste. Il Tribunale Amministrativo Regionale
con sentenza di fine maggio 2018 ha dichiarato improcedibili 1 ricorsi presentati. Questa sentenza ¢
stata impugnata dinanzi al Consiglio di Stato soltanto da parte di due delle associazioni fin qui
coinvolte e non dalla Pubbliche Amministrazioni. Inoltre sono state rese note le prime le prime
anticipazioni della VIS commissionata dal Comune di Mantova dalle quali si riscontrano esiti
rassicuranti in merito al buon esito della procedura.

RAPPORTI CON IMPRESE CONTROLLATE, COLLEGATE, CONTROLLANTI E
CONSOCIATE

Per quanto riguarda invece i rapporti intrattenuti durante 1’esercizio con la societa controllante, Pro-
Gest SpA, vi segnaliamo quanto segue:

- nei confronti di “Pro-Gest SpA” la societa ha intrattenuto rapporti di natura commerciale
relativamente a costi per prestazioni di service per Euro 1.533 mila. Il debito di fine anno,
comprensivo anche delle fatture da ricevere, ammontava a 938 mila euro. Dal lato dei ricavi
la Cartiera ha venduto prodotti per 26 milioni di euro. Il saldo creditorio ammontava a fine
anno ad Euro 3,5 milioni.

Appare qui utile ed opportuno informare anche sui rapporti intrattenuti con I’intero Gruppo
industriale di appartenenza; rapporti che possono essere sintetizzati e riassunti nel prospetto
seguente:

2018 2017
ricavi infragruppo
vendita prodotti 89.829.436 70.861.119
costi infragruppo
acquisto materie 9.943.951 4.966.112
trasporti 0 223
amministrativi 1.533.625 1.343.752
altri costi 161.450 78.056

Le poste creditorie e debitorie, verso le societa consorelle, esistenti al 31.12.2018 si sintetizzano
qui di seguito:
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2018 2017
| crediti infragruppo

crediti commerciali 31.078.268 18.815.767
crediti tributari 1.124.625 1.223.476
altri crediti 0 313.900
debiti infragruppo
debiti commerciali 3.066.649 2.751.322
debiti tributari 8.203.896 0

Per maggiori dettagli in merito ai rapporti di credito/debito con le societa del Gruppo Pro-Gest si
rinvia alla Nota Integrativa.

AZIONI PROPRIE E AZIONI/QUOTE DI SOCIETA CONTROLLANTI

Adempiendo al disposto dei punti 3) e 4), comma 2, art. 2428 c.c., comunichiamo che la societa non
ha detenuto nel corso dell'esercizio azioni proprie e della societa controllante.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Nei primi mesi dell’esercizio 2019 si riscontra un calo della fiducia degli operatori del settore che
risente del progressivo deterioramento del panorama economico nazionale e globale. In effetti, gia da
dicembre 2018 si riscontrava un sensibile rallentamento di produzione e fatturato causati dalla frenata
della domanda interna, da un arretramento di quella estera e, quindi, dalla contrazione del portafoglio
ordini. A questo si aggiungono la predetta criticita dei costi energetici e le incertezze sulle quotazioni
delle carte, fattori che costituiscono una seria emergenza.

L’evoluzione prevedibile per il 2019 prende spunto dai principali indicatori rilevati nei primi mesi
del nuovo anno, che ricalcano quanto riscontrabile nell’analisi generale di settore. In particolare,
vengono confermati i trend delle quotazioni delle materie prime, mentre ¢ prevedibile che nel breve
termine non vi siano incrementi dei costi energetici. Si registrano contrazioni degli ordini che al
momento non hanno influito sui volumi produttivi.

La societa quindi punta a mantenere ed incrementare i volumi produttivi pur in un contesto economico
profondamente diverso rispetto all’anno 2018. Purtroppo, la contrazione del mercato in questi primi
mesi dell’anno 2019 ha portato ad una diminuzione dei valori aggiunti e, al momento, non si vedono
ancora segnali di ripresa a breve termine.

In generale 1’organo amministrativo si mantiene cauto, confidando sulle potenzialita che il Gruppo
dispone.

VILLA LAGARINA, il 29/03/2019.
I1 Presidente del Consiglio di Amministrazione.

ZAGO BRUNO
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CARTIERE VILLA LAGARINA S.P.A. a socio unico

Sede in VILLA LAGARINA VIA ANTONIO PESENTI 1
Capitale sociale Euro 10.000.000,00 i.v.
Registro Imprese di Trento n. 01936870227 - C.F. 01936870227
R.E.A. di Trento n. 188663 - Partita IVA 01936870227
Soggetta a direzione e coordinamento da parte di PRO-GEST S.p.A. ai sensi dell’art. 2497-bis del
C.C.

VERBALE ASSEMBLEA ORDINARIA DEL 30/04/2019

Il giorno 30 aprile 2019, alle ore 10:30, presso la sede di Pro-Gest S.p.A. in ISTRANA, VIA
CASTELLANA 90, si é tenuta lI'assemblea ordinaria in prima convocazione per discutere e deliberare
sul seguente
ordine del giorno
1. Bilancio d'esercizio al 31/12/2018; Relazione sulla gestione e Relazione del Collegio
Sindacale; delibere inerenti e conseguenti;

2. Varie ed eventuali.
Come da Statuto assume la presidenza il Presidente del Consiglio di Amministrazione, ZAGO
BRUNO, il quale chiama a fungere da segretario, con l'assenso dei presenti, GASPARINI ANNA
MARIA, che accetta.
Il Presidente

constata

e che I’assemblea é stata regolarmente convocata ai sensi dello Statuto vigente a mezzo
raccomandata del 17 aprile 2019;

e che e presente, oltre lui stesso, I'intero Consiglio di Amministrazione nelle persone di:

GASPARINI ANNA MARIA Consigliere
GIACOMIN GIANCARLO Consigliere
ZAGO FRANCESCO Consigliere

e che sono collegati a mezzo audio conferenza i membri del Collegio Sindacale:

ZANCOPE' OGNIBEN GIOVANNI Presidente
BIRAL MARIO Sindaco effettivo
BORDIGNON AMEDEO Sindaco effettivo

e che sono presenti Azionisti rappresentanti il 100% del capitale sociale, come risulta dal
prospetto che segue:
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Generalita Tipo diritto % N° azioni
PRO-GEST S.P.A. Proprieta 100,000 2,000

Il Presidente, constatata e fatta constatare la regolare costituzione dell'assemblea in forma totalitaria,
come conseguenza delle presenze sopra rilevate, e dichiarandosi i presenti sufficientemente informati
sugli argomenti da discutere, dichiara I'assemblea validamente costituita e atta a discutere e deliberare
sugli argomenti posti all'ordine del giorno.

Bilancio d'esercizio al 31/12/2018; Relazione sulla gestione e Relazione del Collegio Sindacale;
deliberazioni inerenti e conseguenti

In vista delle deliberazioni concernenti il primo punto all'ordine del giorno, il Presidente distribuisce
ai presenti copia del Bilancio e della Relazione sulla gestione relativi all'esercizio chiuso il
31/12/2018, quindi illustra brevemente il contenuto della documentazione consegnata; cede
successivamente la parola al Presidente del Collegio Sindacale, ZANCOPE' OGNIBEN GIOVANNI,
che da lettura della Relazione del Collegio Sindacale e della Relazione della Societa di Revisione.

Segue un‘approfondita ed esauriente discussione, nel corso della quale il Presidente fornisce
informazioni e chiarimenti richiesti dai presenti.

Al termine della discussione, e dopo aver accertato la non esistenza di situazioni impeditive del diritto
di voto da parte dei soci presenti, il Presidente sottopone al voto il primo punto all'ordine del giorno,
in riferimento al quale I'assemblea all'unanimita

delibera

e diapprovare il Bilancio e la Relazione sulla gestione relativi all'esercizio chiuso il 31/12/2018,
cosi come predisposto dal Consiglio di Amministrazione;

e di approvare la proposta di destinazione del risultato d'esercizio come illustrato nella Nota

integrativa:
Descrizione Valore
Utile dell'esercizio:
- a Riserva straordinaria 14.872.232
Totale 14.872.232

e di conferire ampia delega al Presidente del Consiglio di Amministrazione per tutti gli
adempimenti di legge connessi.

Dopo di che null'altro essendovi a deliberare, la seduta € tolta alle ore 10:55, previa lettura e unanime
approvazione del presente verbale.
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Il Segretario Il presidente

GASPARINI ANNA MARIA ZAGO BRUNO
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Relazione del Collegio Sindacale CARTIERE VILLA LAGARINA S.P.A.

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE AL BILANCIO DI ESERCIZIO CHIUSO AL 31
DICEMBRE 2018 REDATTA Al SENSI DELL’ART. 2429, CO. 2, C.C.

All'assemblea dei soci della societa Cartiere Villa Lagarina S.p.A. con sede legale in Villa Lagarina (TN) via
Antonio Pesenti 1, iscritta al R.I. di Treviso al n. 01936870227 e al R.E.A. presso la C.C.|.A.A. di Treviso al n.
165159.

Oggetto: Relazione del Collegio Sindacale al bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2018
redatta ai sensi dell’art. 2429, co. 2, c.c.

Signori Azionisti,

in ottemperanza alle disposizioni di legge, la Vs. societa ha conferito I'attivita di revisione legale dei conti di cui agli artt. 2409 bis e
seguenti del c.c., cosi modificati dal D.Lgs. 39/2010, alla societa di Revisione EY S.P.A., pertanto, in ossequio alle disposizioni di cui
all'art. 2429 del c.c. con la presente relazione riferiamo, per quanto di nostra competenza, sui risultati dell'esercizio sociale, sull'attivita

svolta nonché sulle osservazioni e proposte in ordine al bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 ed alla sua approvazione.
Relazione ai sensi dell’art. 2429, comma 2, c.c.

1) Attivita di vigilanza ai sensi dell'art. 2403 e ss,, c.c.

Conoscenza della societa, valutazione dei rischi e rapporto sugli incarichi affidati

Dato atto dell'ormai consolidata conoscenza che il collegio sindacale dichiara di avere in merito alla societa e per quanto concerne;
i) latipologia dell'attivita svolta;

i) lasua struttura organizzativa e contabile;

tenendo conto degli importanti investimenti effettuali legati all'apertura nel nuovo stabilimento di Mantova, a partire dall'esercizio
20186, ed anche delle dimensioni e delle problematiche dell'azienda, viene ribadito che |a fase di “pianificazione” dell'attivita di
vigilanza - nella quale occorre valutare i rischi intrinseci e le criticita rispetto ai due parametri sopra citati - & stata attuata mediante il

riscontro positivo rispetto a guanto gia conosciuto in base alle informazioni acquisite nel tempo. \\gi
E stato, quindi, possibile confermare che:

- Iattivita tipica svolta dalla societa non € mutata nel corso dell'esercizio in esame ed & coerente con quanto previsto M

all'oggetto sociale; :
b ¥

- l'assetto organizzativo e le risorse umane costituenti la “forza lavoro” sono in evoluzione in coerenza con le mutate

esigenze derivanti dall'implementazione del nuovo apparato produttivo di cui si é detto sopra;

L

- quanto sopra constatato risulta indirettamente confermato dal confronto delle risultanze dei valori espressi nel o
economico per gli ultimi due esercizi, ovvero quello in esame (2018) e quello precedente (2017). E inoltre possibile
rilevare come la societa abbia operato nel 2018 in termini confrontabili con 'esercizio precedente e, di conseguenza,
i nostri controlli si sono svolti su tali presupposti avendo verificato la sostanziale confrontabilita dei valori e dei
risultati con quelli dell'esercizio precedente.

La presente relazione riassume, quindi, I'attivita concernente l'informativa prevista dall'art. 2429, comma 2, c.c. e pil precisamente:

- suirisultati dell'esercizio sociale;

- sull'attivita svolta nell'adempimento dei doveri previsti dalla norma;
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- sulle osservazioni € le proposte in ordine al bilancio, con particolare riferimento all'eventuale utilizzo da parte
dell'organo di amministrazione della deroga di cui all'art. 2423, comma 4, c.c.;

- sull'eventuale ricevimento di denunce da parte dei soci di cui all'art. 2408 c.c.

Si resta, in ogni caso, a completa disposizione per approfondire ogni ulteriore aspetto in sede di dibattito assembleare.

Le attivita svolte dal collegio hanno riguardato, sotto I'aspetto temporale, I'intero esercizio e nel corso dell'esercizio stesso sono state

regolarmente svolte le riunioni di cui all'art. 2404 c.c. e di tali riunioni sono stati redatti appositi verbali debitamente sottoscritti per

approvazione unanime.

Attivita svolta

Durante le verifiche periodiche, il collegio ha preso conoscenza dell'evoluzione dell'attivita svolta dalla societa, ponendo particolare

attenzione alle problematiche di natura contingente e/o straordinaria al fine di individuarne l'impatto economico e finanziario sul

risultato di esercizio e sulla struttura patrimoniale, nonché gli eventuali rischi come anche quelli derivanti da perdite su crediti,
monitorati con periodicita costante.

Il collegio ha quindi periodicamente valutato I'adeguatezza della struttura organizzativa e funzionale dellimpresa e delle sue

eventuali mutazioni rispetto alle esigenze minime postulate dal’andamento della gestione.

| rapporti con le persone operanti nella citata struttura - amministratori, dipendenti e consulenti esterni - si sono ispirati alla reciproca

collaborazione nel rispetto dei ruoli a ciascuno affidati, avendo chiarito quelli del collegio sindacale.

Per tutta la durata dell'esercizio si & potuto riscontrare che:

- il personale amministrativo interno incaricato della rilevazione dei fatti aziendali non & sostanzialmente mutato
rispetto all'esercizio precedente;

- il livello della sua preparazione tecnica resta adeguato rispetto alla tipologia dei fatti aziendali ordinari da rilevare e
pué vantare una sufficiente conoscenza delle problematiche aziendali,

- iconsulenti ed i professionisti esterni incaricati dell'assistenza contabile, fiscale, societaria e giuslavoristica non sono
mutati e pertanto hanno conoscenza storica dell'attivita svolta e delle problematiche gestionali anche straordinarie
che hanno influito sui risultati del bilancio.

Le informazioni richieste dall'art, 2381, comma 5, c.c., sono state fornite dall'organo amministrativo con periodicita anche superiore al

minimo fissato di sei mesi e ¢io sia in occasione delle riunioni programmate, sia in occasione di accessi individuali dei membri del

collegio sindacale presso la sede della societa e anche tramite i contattiflussi informativi telefonici e informatici con i membr del
consiglio di amministrazione: da futto quanto sopra deriva che gli amministratori esecutivi hanno, nella sostanza e nella fo
rispettato quanto ad essi imposto dalla citata norma.

In conclusione, per quanto & stato possibile riscontrare durante I'attivita svolta nell'esercizio, il collegio sindacale pu¢ affermare che

- le decisioni assunte dai soci e dall'organo di amministrazione sono state conformi alla legge e allo statuto sociale e
non sono state palesemente imprudenti o tali da compromettere definitivamente I'integrita del patrimonio sociale;

- sono state acquisite le informazioni sufficienti relative al generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile

evoluzione, nonché sulle operazioni di maggior rilievo, per dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla societa;
- le operazioni poste in essere sono state anch'esse conformi alla legge e allo statuto sociale e non in potenziale

contrasto con le delibere assunte dall'assemblea dei soci o tali da compromettere l'integrita del patrimonio sociale;
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- non si pongono specifiche osservazioni in merito all'adeguatezza dell'assetto organizzativo della societa, né in
merito alladeguatezza del sistema amministrativo e contabile, nonché sull'affidabilitd di quest'ulimo nel
rappresentare correttamente i fatti di gestione;

- nel corso dell'attivita di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi ulteriori fatti significativi tali da richiederne
la segnalazione nella presente relazione;

- non si é dovuto intervenire per omissioni dell'organo di amministrazione ai sensi dell'art. 2406 c.c.;

- non sono state ricevute denunce ai sensi dell'art. 2408 c.c.;

- non sono state fatte denunce ai sensi dell'art, 2409, co. 7, c.c.;

- nel corso dell'esercizio il collegio non ha rilasciato pareri previsti dalla legge e precisamente.

2) Osservazioni in ordine al bilancio d’esercizio

I collegio sindacale ha preso atto che 'organo di amministrazione ha tenuto conto dell'obbligo di redazione della nota integrativa
framite I'utilizzo della cosiddetta “fassonomia XBRL", necessaria per standardizzare tale documento e renderlo disponibile al
trattamento digitale: & questo, infatti, un adempimento richiesto dal Registro delle Imprese gestito dalle Camere di Commercio in
esecuzione dell'art. 5, comma 4, del D.P.C.M. n. 304 del 10 dicembre 2008.

Il collegio sindacale ha, pertanto, verificato che le variazioni apportate alla forma del bilancio e alla nota integrativa rispetto a quella
adottata per i precedenti esercizi non modificano in alcun modo la sostanza del suo contenuto né i raffronti con i valori relativi alla
chiusura dell'esercizio precedente.

Poiché il bilancio della societa & redatto nella forma cosiddetta “ordinaria”, & stato verificato che 'organo di amministrazione, nel
compilare la nota integrativa e preso atto dell'obbligatorieta delle 53 tabelle previste dal modello XBRL, ha utilizzato soltanto quelle

che presentavano valori diversi da zero.

Il progetto di bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 & stato approvato dall'organo di amministrazione e risulta costituito
dallo stato patrimoniale, dal conto economico e dalla nota integrativa.
Inoltre:

« ['organo di amministrazione ha altresi predisposto la relazione sulla gestione di cui all'art. 2428 c.c.;
» tali documenti sono stati consegnati al collegio sindacale in tempo utile affinché siano depositati presso la sede della

societa corredati dalla presente relazione, e ci¢ indipendentemente dal termine previsto dall'art. 2429, comma 1, c.c.

E stato, quindi, esaminato il progetto di bilancio, in merito al quale sono fornite ancora le seguenti ulteriori informazioni:

- icriteri di valutazione delle poste dell'attivo e del passivo soggette a tale necessita inderogabile sono stati controllati
e non sono risultati sostanzialmente diversi da quelli adottati negli esercizi precedenti, conformi al disposto dell'a
2426 c.c.;

- e stata posta attenzione allimpostazione data al progetto di bilancio, sulla sua generale conformita alla legge per 3\
quello che riguarda la sua formazione e struttura e a tale riguardo non si hanno osservazioni che debbano essere m
evidenziate nella presente relazione; '

- e stata verificata l'osservanza delle norme di legge inerenti la predisposizione della relazione sulla gestione e a tale

riguardo non si hanno osservazioni che debbano essere evidenziate nella presente relazione;
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- & stata verificata la rispondenza del bilancio ai fatti ed alle informazioni di cui si € avuta conoscenza a seguito
dell'assolvimento dei doveri tipici del collegio sindacale e a tale riguardo non vengono evidenziate ulteriori
osservazioni;

- aisensidell'art. 2426, comma 5, c.c. viene dato atto non vi sono valori iscritti ai punti B-I-1) e B-I-2) dell'attivo;

- aisensidell'art. 2426, n. 6, c.c. il collegio sindacale ha preso atto che non esiste alcun valore di avviamento iscritto
alla voce B-1-5) dell'attivo dello stato patrimoniale;

- ¢ stata verificata la correttezza delle informazioni contenute nella nota integrativa per quanto attiene I'assenza di
posizioni finanziarie € monetarie attive e passive sorte originariamente in valute diverse dall'euro;

- abbiamo acquisito la relazione dell'organismo di vigilanza dalla quale non sono emerse criticita rispetto al modello
organizzativo adottato che debbano essere evidenziate nella presente relazione;

- in merito alla proposta dell'organo di amministrazione circa la destinazione del risultato netto di esercizio esposta in
chiusura della relazione sulla gestione, il collegio non ha nulla da osservare, facendo peraltro notare che la

decisione in merito spetta all'assemblea dei soci,

Risultato dell'esercizio sociale
I risultato netto accertalo dall'organo di amministrazione relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, come anche evidente dalla

lettura del bilancio, risulta essere positivo per euro 14.872.232,

B3) Osservazioni e proposte in ordine all'approvazione del bilancio
Considerando le risultanze dell'attivita da noi svolta il collegio propone all'assemblea di approvare il bilancio d'esercizio chiuso al 31
dicembre 2018, cosi come redatto dagli amministratori.

Treviso, li 29 aprile 2019

IL COLLEGIO SINDACALE

Presidente Collegio sindacale GIOV
Sindaco effettivo MARIO BIRA
Sindaco effettivo AMEDEOQO BO
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell'art. 14 del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39

All'Azionista Unico della
Cartiere Villa Lagarina S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d'esercizio
Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio della Cartiere Villa Lagarina S.p.A. (la

Societa), costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2018, dal conto economico e dal
rendiconto finanziario per I'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2018, del risultato economico e dei
flussi di cassa per l'esercizio chiuso a tale data, in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i
criteri di redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia).
Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione
Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d'esercizio della
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle narme e ai principi in
materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile del
bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il
nostro giudizio.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio
d'esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un'entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d'esercizio, per
I'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella
redazione del bilancio d'esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la
liquidazione della Societa o per linterruzione dell'attivita o non abbiano alternative realistiche a tali
scelte.

It collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

EY S.pA

Seda Legale: Via Po, 32 - 00196 Roma

Capitale Sociale Euro 2.525000.001v

Iscritta alla S.0 del Registro delle Imprese pressola C.C LAA. di Roma

Codice fiscale & numero di iscnzione 00434000584 - numere R.E A, 250904

P.IVA 00891231003

Iscritta al Registro Revisor Legali al n. 70845 Pubblicats sulla G U. Suppl. 13 - 1V Sene Speciale del 17/2/1998
Isenita all'Albe Speciale delle socield di reviziona

Consob al progressive n. 2 delibera n 10831 del 16/7/1987
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio
d'esercizio

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d'esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali, e I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una
revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le
decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del bilancio d'esercizio.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale
per tutta la durata della revisione contabile, Inoltre:

e abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d'esercizio, dovuti a
frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed
appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo
dovuto a frodi € piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo
derivante da comportamenti od eventi non intenzionali, poiché la frode pud implicare
I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

e abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno della Societa;

e abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza
delfe stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa;

e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori
del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare
come un'entita in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio
ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella
formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi
acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi
possono comportare che la Societa cessi di operare come un’entitd in funzionamento;

e abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d'esercizio nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio d'esercizio rappresenti le operazioni e gli
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA Italia), tra gli altri aspetti, la portata e la
tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali
carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile.
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell'art. 14, comma 2, lettera e), del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n.
39

Gli amministratori della Cartiere Villa Lagarina S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della
relazione sulla gestione della Cartiere Villa Lagarina S.p.A. al 31 dicembre 2018, inclusa la sua
coerenza con il relativo bilancio d'esercizio e la sua conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA ltalia) n. 720B al fine di esprimere
un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d'esercizio della Cartiere Villa
Lagarina S.p.A. al 31 dicembre 2018 e sulla conformita della stessa alle norme di legge, nonché di
rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione & coerente con il bilancio d'esercizio della Cartiere Villa
Lagarina S.p.A. al 31 dicembre 2018 ed ¢ redatta in conformita alle norme di legge,

Con riferimento alla dichiarazione di cui all'art. 14, c.2, lettera e), del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39,

rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto
acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Treviso, 29 aprile 2019

EY S.p.A.
£ Madadrizio Rubinato
(Socio)



