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BILANCIO D'ESERCIZIO AL 31.12.2015
STATO PATRIMONIALE 31.12.2015 31.12.2014
ATTIVO
B IMMOBILIZZAZIONI: 95.917.567 90.031.777
I - Immobilizzazioni immateriali: 21.732 28.386
3) diritti di brevetto indust. e dir. di util. delle opere dell'ingegno 5.032 4.686
7) altre 16.700 23.700
Il - Immobilizzazioni materiali: 95.893.897 90.001.453
1) terreni e fabbricati 30.125.751 30.456.103
2) impianti e macchinario 65.397.088 59.298.923
3) attrezzature industriali e commerciali 19.926 5.149
4) altri beni 351.132 241.278
11 - Immobilizzazioni Finanziarie: 1.938 1.938
1) partecipazioni: 1.938 1.938
d) in altre imprese 1.938 1.938
C ATTIVO CIRCOLANTE: 79.146.179 58.796.902
I - Rimanenze: 4.462.412 1.556.897
1) materie prime, sussidiarie e di consumo 3.843.506 1.391.078
4) prodotti finiti e merci 618.906 165.819
11 - Crediti: 65.508.940 56.965.786
1) verso clienti 33.850.397 35.095.080
- importi esigibili entro I'esercizio successivo 33.850.397 35.095.080
4) verso controllanti 7.941.249 1.760.135
- importi esigibili entro I'esercizio successivo 7.941.249 1.760.135
4-bis) crediti tributari 116.848 116.848
- importi esigibili entro I'esercizio successivo 116.848 116.848
4-ter) imposte anticipate 649.777 1.426.465
- importi esigibili entro I'esercizio successivo 649.777 1.426.465
5) verso altri 22.950.669 18.567.258
- importi esigibili entro I'esercizio successivo 21.364.832 18.561.749
- importi esigibili oltre I'esercizio successivo 1.585.837 5.509
IV - Disponibilita’ liquide: 9.174.827 274.219
1) depositi bancari e postali 9.174.058 273.246
3) danaro e valori in cassa 769 973
D RATEI E RISCONTI ATTIVI: 3.072.795 3.525.753
2) risconti attivi 3.072.795 3.525.753
TOTALE ATTIVO 178.136.541 152.354.432




CARTIERE VILLA LAGARINA S.p.A.

STATO PATRIMONIALE 31.12.2015 31.12.2014
PASSIVO

A PATRIMONIO NETTO: 66.508.574 50.399.923

| - Capitale 10.000.000 10.000.000

Il - Riserva da sopraprezzo delle azioni 3.429.053 3.429.053

Il - Riserve di rivalutazione 11.783.250 11.783.250

IV - Riserva legale 1.259.382 554.583

VII - Altre riserve: 23.928.238 10.537.072

Riserva Straordinaria 23.928.238 10.537.072

IX - Utile (perdita) dell'esercizio 16.108.651 14.095.965

B FONDI PER RISCHI ED ONERI: 3.599.152 4.187.673

2) per imposte 3.599.152 4.187.673

C TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 495.251 501.661

D DEBITI: 105.359.218 94.811.593

1) obbligazioni 34.000.000 5.000.000

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 2.000.000 1.000.000

- importi esigibili oltre I'esercizio successivo 32.000.000 4.000.000

4) debiti verso banche 24.613.246 44.083.768

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 15.696.064 29.036.724

- importi esigibili oltre I'esercizio successivo 8.917.182 15.047.044

6) acconti 21.011 10.248

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 21.011 10.248

7) debiti verso fornitori 28.123.086 25.004.039

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 28.123.086 25.004.039

11) debiti verso controllanti 6.445.268 12.743.681

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 6.445.268 9.243.681

- importi esigibili oltre I'esercizio successivo 0 3.500.000

12) debiti tributari 1.130.217 1.232.124

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 1.130.217 1.232.124

13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 276.970 287.636

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 276.970 287.636

14) altri debiti 10.749.420 6.450.097

- importi esigibili entro I'esercizio successivo 10.328.420 6.450.097

- importi esigibili oltre I'esercizio successivo 421.000 0

E RATEI E RISCONTI PASSIVI: 2.174.346 2.453.582

1) ratei passivi 331.299 347.243

2) risconti passivi 1.843.047 2.106.339

TOTALE PASSIVO 178.136.541 152.354.432
CONTI D'ORDINE

Canoni di leasing a scadere 7.421.284 8.595.840

TOTALE CONTI D'ORDINE 7.421.284 8.595.840
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CONTO ECONOMICO
A VALORE DELLA PRODUZIONE:
1) ricavi delle vendite e delle prestazioni
2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lav., semilav. e finiti
5) altri ricavi e proventi:

- altri ricavi e proventi

B COSTI DELLA PRODUZIONE:
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
7) per servizi
8) per godimento di beni di terzi
9) per il personale:
a) salari e stipendi
b) oneri sociali
c) trattamento di fine rapporto
e) altri costi
10) ammortamenti e svalutazioni:
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali
d) svalutaz. dei crediti compresi nell'attivo circ. e delle dispon. lig.
11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussid., di consumo e merci
14) oneri diversi di gestione

Differenza tra valore e costi della produzione (A-B)

C PROVENTI E ONERI FINANZIARI:

15) proventi da partecipazioni:

c) da altre imprese
16) altri proventi finanziari:

d) proventi diversi dai precedenti:

- da terzi

17) interessi e altri oneri finanziari:

d) verso terzi

17-bis) utili e perdite su cambi

E PROVENTI E ONERI STRAORDINARI:
20) proventi straordinari:
b) altri proventi straordinari
21) oneri straordinari:
b) imposte relative ad esercizi precedenti

c) altri oneri straordinari

Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D+-E)

22) imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate :
a) imposte correnti
b i) imposte differite
b ii ) imposte anticipate

23) utile (perdita) dell’ esercizio

31.12.2015 31.12.2014
130.076.990 124.116.264
127.396.969 123.465.230

453.087 -407.828
2.226.934 1.058.862
2.226.934 1.058.862

104.824.571 99.226.960
72.174.033 66.056.664
18.994.817 15.656.805
1.811.163 1.796.499
4.707.669 4.404.646
3.323.755 3.107.699
1.100.432 1.074.463
187.017 172.856
96.465 49.628
7.768.638 8.782.895
12.154 21.132
7.507.368 6.802.973

249.116 1.958.790
-2.452.428 1.744.051
1.820.679 785.400

25.252.419 24.889.304

-2.436.809 -3.310.127
30 0

30 0

24.601 3.160
24.601 3.160
24.601 3.160
2.442.622 3.291.930
2.442.622 3.291.930

-18.818 -21.357

177.149 -212.930

217.123 0

217.123 0

39.974 212.930

0 183.813

39.974 29.117
22.992.759 21.366.247
6.884.108 7.270.282
6.695.941 7.245.622
-588.521 641.594

776.688 -616.934

16.108.651 14.095.965

Il presente bilancio corrisponde alle scritture contabili.
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
BRUNO ZAGO
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NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO CHIUSO IL 31.12.2015
Il bilancio d’esercizio chiuso al 31.12.2015 & stato redatto in conformita ai criteri previsti dalla
vigente normativa civilistica interpretata ed integrata dai principi contabili emanati dagli ordini
professionali (Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri) e dai documenti
emessi dall’O.1.C. (Organismo Italiano di Contabilita). Il bilancio é redatto in Euro ed & composto
da Stato Patrimoniale, Conto Economico e Nota Integrativa ed & corredato dalla Relazione sulla
Gestione.
Si fa presente che non ci sono state sostanziali modificazioni nelle classificazioni delle voci di
bilancio rispetto all’esercizio precedente anche se, conformemente a quanto previsto dall’art.
2423-ter, 5° comma, del codice civile, alcune voci dell’esercizio chiuso al 31.12.2014 possono
essere state adattate a quelle dell’esercizio chiuso al 31.12.2015.
Le posizioni creditorie e debitorie verso la societa controllante “Pro-Gest SpA” sono state
classificate, rispettivamente, alle voci C 1l 4) e D 11) indipendentemente dalla natura delle stesse.
Si segnala, pertanto, ai sensi del secondo comma dell’art. 2424 del codice civile che:
+ alla voce C Il 4), crediti verso controllanti, sono iscritti crediti di natura commerciale per 6,2
milioni di euro e crediti derivanti dalla liquidazione IVA di gruppo per 1,7 milioni;
+ alla voce D 11), debiti verso imprese controllanti, sono indicati debiti di natura commerciale
per 398 mila euro e il debito da consolidato fiscale per 6 milioni.
Per quanto riguarda le informazioni relative ai rapporti con le altre societa del Gruppo si fa rinvio
a quanto piu ampiamente trattato nella relazione sulla gestione. In chiusura della presente nota
integrativa e esposto un prospetto riepilogativo dei dati significativi dell’ultimo bilancio approvato
della societa controllante.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Di seguito sono esposti i criteri di valutazione piu significativi utilizzati nella valutazione delle
singole poste del bilancio, invariati rispetto al precedente esercizio. La valutazione delle singole
poste & stata fatta secondo prudenza e nella prospettiva della continuazione dell’attivita. Gli

elementi eterogenei inclusi nelle singole voci sono valutati separatamente. | componenti positivi e
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negativi di reddito sono stati considerati per competenza, indipendentemente dalla data di incasso
o di pagamento, escludendo gli utili non realizzati alla data di bilancio e tenendo conto dei rischi e
delle perdite maturati nell’esercizio anche se successivamente divenuti noti.

I principi adottati sono i seguenti:

Immobilizzazioni immateriali

Accolgono le attivita immateriali che, per destinazione, sono soggette ad un durevole utilizzo
nell’ambito dell’impresa e sono iscritte al costo, comprensivo degli eventuali oneri accessori, ed al
netto dei relativi ammortamenti calcolati secondo un piano sistematico in relazione alla natura
delle voci ed alla loro residua possibilita di utilizzazione.

Immobilizzazioni materiali

Sono iscritte in base ai costi effettivamente sostenuti per I’acquisto, inclusi i costi accessori e
quelli di produzione direttamente attribuibili.

Tali valori sono stati oggetto di rivalutazioni, sia per allineamento monetario, eseguite al fine di
adeguare il valore di bilancio a quello corrente dell’epoca, come per la L. 185/2008 riguardante gli
immobili, sia a seguito dell’imputazione del disavanzo da fusione con la incorporata Stylelab Srl.
Al valore delle immobilizzazioni cosi iscritte € applicato sistematicamente un piano di
ammortamento, periodicamente riesaminato in funzione della residua possibilita di utilizzazione.

I cespiti cosi valutati e rettificati dagli ammortamenti riflettono la durata tecnico economica e la
residua possibilita di utilizzazione delle singole categorie.

Rimanenze

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

sono indicati nel commento alle voci di bilancio.
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Crediti dell’attivo circolante

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

I crediti per imposte anticipate sono calcolati sulle differenze temporanee deducibili tra i valori
iscritti in bilancio ed i corrispettivi valori riconosciuti ai fini fiscali. L’iscrizione e/o il
mantenimento in bilancio di un saldo attivo netto di imposte anticipate & legata alla prospettiva di
conseguimento di redditi imponibili nei futuri periodi d’imposta di entita tale da assorbire il
recupero del suddetto beneficio. Per maggiori dettagli in merito alla recuperabilita del credito
iscritto si rimanda ad apposita sezione della presente nota integrativa.

Disponibilita liquide

Sono iscritte al loro valore nominale.

Ratei e risconti

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

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

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il debito per trattamento di fine rapporto € accantonato in base all’anzianita maturata dai singoli
dipendenti alla data di bilancio, in conformita alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti.

Debiti

Sono iscritti al loro valore nominale.
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Patrimonio netto

Rappresenta la differenza tra tutte le voci dell’attivo e quelle del passivo determinate secondo i
principi sopra enunciati e comprende gli apporti eseguiti dai soci all’atto della costituzione e le
riserve di qualsiasi natura.

Operazioni in valuta estera

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

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

Leasing

I contratti di leasing di natura finanziaria ancora in essere alla fine dell’esercizio sono stati rilevati
secondo quanto previsto dalla normativa vigente italiana la quale prevede I’addebito al conto
economico per competenza dei canoni, I’indicazione dell’impegno per canoni a scadere nei conti
d’ordine e I’inserimento del cespite fra le immobilizzazioni materiali solo all’atto del riscatto. Tale
prassi contabile risulta essere in linea con la normativa civilistica e fiscale vigente.

Gli effetti della diversa contabilizzazione secondo la metodologia finanziaria sono esposti
successivamente, in sede di commento alle voci del conto economico.

Costi e ricavi

Sono iscritti in bilancio secondo il principio della prudenza e della competenza economica.

I ricavi sono indicati al netto dei resi, degli sconti e degli abbuoni, nonché delle eventuali imposte

direttamente connesse con la vendita dei prodotti. | ricavi per la vendita dei prodotti sono
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riconosciuti al momento del passaggio di proprieta che generalmente coincide con la spedizione
dei beni.

I costi sono imputati al bilancio secondo criteri analoghi a quelli di riconoscimento dei ricavi.
Imposte sul reddito

Le imposte correnti sul reddito sono calcolate in accordo alla normativa fiscale vigente e sono
iscritte a conto economico con contropartita i debiti o i crediti tributari. Sono inoltre riconosciute,
sulla base di quanto disposto dai principi contabili, le imposte differite ed anticipate conseguenti
alle differenze temporanee tra i valori contabili delle attivita e passivita ed i relativi valori
fiscalmente riconosciuti ed all’effetto delle perdite riportabili a nuovo, qualora il loro recupero sia
ritenuto ragionevolmente certo.

Le imposte differite ed anticipate sono calcolate sulla base della prevista aliquota fiscale
applicabile nei periodi stimati di riversamento delle differenze.

Impegni e conti d’ordine

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

Strumenti derivati

La societa utilizza strumenti finanziari allo scopo di proteggere il risultato da oscillazioni
sfavorevoli nei tassi di cambio in relazione agli acquisti di materia prima in valuta estera. E’
politica della societa ricorrere a tali strumenti entro i limiti definiti dalle esigenze della attivita
caratteristica e non assumere posizioni riconducibili a finalita speculative.

Per i contratti in essere alla fine dell’esercizio, contabilmente qualificabili di copertura, viene
fornito in nota integrativa il fair value alla data di chiusura del bilancio.

Nel caso in cui i contratti a termine di valuta vengano a perdere la loro funzione di protezione dal
rischio di cambio, tali contratti vengono da quel momento contabilmente considerati “non di
copertura”. Conseguentemente si procede allo stanziamento di un apposito fondo rischi ed oneri

qualora il fair value degli stessi, misurato a fine esercizio, sia negativo.
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INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE

Immobilizzazioni immateriali e materiali

Le immobilizzazioni immateriali e materiali risultano iscritte per i seguenti valori:
IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI E. 21.732
IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI E. 95.893.897

Tra le immobilizzazioni immateriali trovano iscrizione le spese per gli acquisti e gli aggiornamenti
delle procedure software, ammortizzati sulla base di un’utilita prevista in 5 esercizi; gli oneri
connessi ai finanziamenti concessi dagli istituti di credito, ammortizzati in base alla durata del
prestito.

Secondo quanto gia illustrato nelle premesse ai criteri di valutazione applicati, relativamente ai
beni materiali ammortizzabili le aliquote adottate per il calcolo degli ammortamenti sono di
seguito riportate:

Aliquota utilizzata (%)

Immobili industriali 3,33
Impianti e Macchinari generici TSS/CRT 9/6,4
Impianti e Macchinari specifici TSS/ CRT 115/6,7
Attrezzatura varia e minuta 25
Mobili e macch. ord. d’ufficio 12
Macchine elettroniche 20
Autoveicoli da trasporto 20
Autovetture 25

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

Gli importi cosi iscritti risultano, pertanto, congrui allo stato d’uso dei beni ammortizzati, tenuto
conto dell’utilizzo e dell’obsolescenza subiti.

Il valore totale delle immobilizzazioni comprende le rivalutazioni monetarie effettuate in

conformita a specifiche norme di legge e dettagliate nel prospetto seguente:
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Categoria Altre D.L 185/2008 Totale rivalutazioni
Terreni e fabbricati 14.472.715 14.472.715
Impianti e macchinari 3.133.472 3.133.472
Attrezzature 58.987 58.987
Totale 3.192.459 14.472.715 17.665.174

Per la movimentazione delle singole voci componenti le immobilizzazioni si rinvia ai prospetti
allegati. Gli incrementi dell’esercizio, in particolare con riferimento alla voce “Impianti e
macchinari” si riferiscono principalmente ai beni costituenti il ramo d’azienda acquisito dalla

Societa in data 30 giugno 2015 dalla Burgo Group S.pa.

Rimanenze
Le rimanenze al 31.12.15 ammontano a complessivi Euro 4.462.412 e le variazioni avvenute nel

corso dell’esercizio sono di seguito indicate:

VARIAZIONI DELLE RIMANENZE

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) materie prime, sussidiarie e di consumo 3.843.506 1.391.078 2.452.428
4) prodotti finiti e merci 618.906 165.819 453.087
Totale 4.462.412 1.556.897 2.905.515

La valutazione ¢ stata effettuata mediante I’applicazione del metodo della media ponderata per le
materie prime e sussidiarie, mentre i prodotti finiti sono stimati in base ai costi delle materie
impiegate, della manodopera nonché della quota parte di spese di produzione attribuibili

direttamente, includendo i costi diretti e indiretti per la quota ragionevolmente imputabile.
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Crediti dell’attivo circolante

I crediti esposti nell’attivo circolante ammontano a Euro 65.508.940 e rappresentano la globalita

dei crediti inerenti all’attivita operativa dell’impresa.

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

risulti superiore ai cinque esercizi.

VARIAZIONI DEI CREDITI DELL'ATTIVO CIRCOLANTE

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) verso clienti 33.850.397 35.095.080 -1.244.683
4) verso controllanti 7.941.249 1.760.135 6.181.114
4-bis) crediti tributari 116.848 116.848 0
4-ter) imposte anticipate 649.777 1.426.465 -776.688
5) verso altri 22.950.669 18.567.258 4.383.411
Totale 65.508.940 56.965.786 8.543.154

Il valore complessivo dei crediti tiene conto del fondo svalutazione crediti che alla fine

dell’esercizio ammontava a Euro 2.207.906. Di seguito si espone la movimentazione del fondo:

Saldo iniziale Utilizzi Accanton. Saldo finale
Fondo tassato 1.740.000 0 0 1.740.000
Fondo ex art. 106 T.U.L.R. 218.790 0 249.116 467.906
Totale 1.958.790 0 249.116 2.207.906

Crediti tributari
Al 31.12.2015 risultano iscritti crediti di natura tributaria per 72 mila euro, che si riferiscono al
credito per imposte IRES proveniente dall’istanza di rimborso delle maggiori deduzioni IRAP,

oltre a 44 mila euro di credito residuo per ricerca e sviluppo.
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Imposte anticipate

Le imposte anticipate al 31 dicembre 2015 ammontano a Euro 649.777 e sono conteggiate nel
rispetto della prudenza e della ragionevole certezza di recupero nei termini fiscali di legge.

Per i dettagli e I’analisi dei movimenti si rimanda all’allegato Prospetto relativo alle differenze

temporanee che hanno comportato la rilevazione della fiscalita differita attiva e passiva.

La voce “crediti verso altri”” comprende:

Crediti v/ gruppo Euro 20.588.730
Cauzioni Euro 6.083
INAIL Euro 10.138
Credito C.1.G. Euro 1.317
Finanziamenti attivi Euro 450.000
Anticipi a fornitori Euro 50.000
Credito v/provincia Trento Euro 1.843.047
Altri Euro 1.354
Totale Euro 22.950.669

In considerazione delle modifiche apportate ai principi contabili nazionali, si segnala che tra i

crediti diversi sono compresi i crediti commerciali verso le societa soggette a comune controllo.

Ripartizione dei crediti secondo le aree geografiche

Si segnala che al 31.12.2015 la maggior parte dei crediti erano di origine italiana.

crediti Italia 33.842.840
crediti U.E. ed extra U.E. 7.557
totale crediti v/ clienti 33.850.397
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Disponibilita liquide

Ammontano, alla data di bilancio, a Euro 9.174.827 e sono costituite da valori e depositi

effettivamente disponibili e prontamente realizzabili.

VARIAZIONI DELLE DISPONIBILITA' LIQUIDE

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) depositi bancari e postali 9.174.058 273.246 8.900.812
3) danaro e valori in cassa 769 973 -204
Totale 9.174.827 274.219 8.900.608

Ratei e risconti

| ratei e i risconti attivi sono stati calcolati nel pieno rispetto della competenza temporale per un

importo globale di Euro 3.072.795.

VARIAZIONI DEI RATEI E RISCONTI ATTIVI

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) ratei attivi 0 0 0
2) risconti attivi 3.072.795 3.525.753 -452.958
Totale 3.072.795 3.525.753 -452.958
Per quanto riguarda i risconti attivi si espone il seguente prospetto:
COMPOSIZIONE DEI RISCONTI ATTIVI
Descrizione Importo
canoni di manutenzione 2.737
spese telefoniche 419
spese bollo autovetture 272
canoni di leasing 3.069.367
Totale risconti attivi 3.072.795
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| ratei e i risconti passivi, calcolati nel rispetto della competenza temporale, sono pari Euro
2.174.346; i ratei si riferiscono per 331 mila euro ad interessi passivi su finanziamenti e mutui,
compresi i differenziali per IRS, la restante parte riguarda il risconto passivo sul contributo

provinciale.

VARIAZIONI DEI RATEI E RISCONTI PASSIVI

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) ratei passivi 331.299 347.243 -15.944
2) risconti passivi 1.843.047 2.106.339 -263.292
Totale 2.174.346 2.453.582 -279.236

L’ammontare dei risconti attivi di durata superiore a cinque esercizi & di 438 mila euro e si
riferisce al contratto di leasing mobiliare; I’lammontare dei risconti passivi di durata superiore a
cinque esercizi riguarda per 527 mila euro il contributo dalla provincia di Trento. Non vi sono altri

ratei e risconti di durata residua superiore ai cinque esercizi.

Fondi per rischi ed oneri

In detta voce trova iscrizione il “Fondo imposte”, conteggiato sulla differenza tra i valori civilistici
e quelli fiscali riguardanti i beni ammortizzabili e non ammortizzabili. Non si ¢ ritenuto di dover
stanziare alcun fondo rischi con riguardo ad un contenzioso in essere con I’Amministrazione
Finanziaria in materia di imposte indirette, in considerazione della pendenza del grado di giudizio
in Cassazione, nonché della totale sospensione, sino a giudizio definitivo, di ogni importo preteso
e per le supposte previsioni di un esito finale positivo. E in corso un procedimento giudiziario per
il quale nel corso dell’esercizio la Societa non ha ritenuto necessario stanziare fondi rischi per la
copertura delle passivita potenziali, in quanto si reputa possibile ma non probabile la possibilita di

soccombenza in giudizio.
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VARIAZIONI DEI FONDI PER RISCHI ED ONERI

31.12.2014 Accanton. Utilizzi 31.12.2015
2) per imposte 4.187.673 588.521 3.599.152
3) altri 0 0 0 0
Totale 4.187.673 0 588.521 3.599.152

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

E’ iscritto al passivo del bilancio per un valore pari a Euro 495.251 e corrisponde all’effettivo
debito dell’azienda verso i dipendenti per gli obblighi al 31.12.15 derivanti dall’applicazione della
legge e delle integrazioni previste dai contratti di lavoro. Gli accantonamenti e gli utilizzi compiuti

nel corso dell’esercizio sono di seguito specificati.

Variazioni del Trattamento di Fine Rapporto di Lavoro Subordinato

31.12.2014 | Accantonamenti Utilizzi 31.12.2015

501.661 9.472 15.881 495.251

L’accantonamento al fondo corrisponde all’indennita di anzianita maturata nel periodo mentre gli

utilizzi riguardano anticipazioni fatte ai dipendenti.

Debiti

L’ammontare complessivo dei debiti esistenti al termine dell’esercizio ammonta a Euro

105.359.218.
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VARIAZIONI DEI DEBITI

31.12.2015 31.12.2014 Variazione
1) obbligazioni 34.000.000 5.000.000 29.000.000
4) debiti verso banche 24.613.246 44.083.768 -19.470.522
6) acconti 21.011 10.248 10.763
7) debiti verso fornitori 28.123.086 25.004.039 3.119.047
11) debiti verso controllanti 6.445.268 12.743.681 -6.298.413
12) debiti tributari 1.130.217 1.232.124 -101.907
13) debiti v. istit. di previd. e sicurezza soc. 276.970 287.636 -10.666
14) altri debiti 10.749.420 6.450.097 4.299.323
Totale 105.359.218 94.811.593 10.547.625

La voce “Obbligazioni” & costituita da:

prestito obbligazionario di residui Euro 4 milioni emesso dalla Societa ed interamente
sottoscritto da Pro-Gest SpA. Il prestito, avente scadenza aprile 2017, matura interessi
semestrali calcolati al tasso Euribor 6 mesi aumentato di uno spread. Nel corso
dell’esercizio & stato rimborsato per 1 milione di euro.

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

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

Il rimborso del prestito obbligazionario € previsto in un’unica soluzione alla data di

scadenza del 31 dicembre 2022;
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- ulteriore prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 5 milioni (denominato
“Cartiere Villa Lagarina S.p.A. 5% 2015 — 2020™) emesso a seguito della delibera del
Consiglio di Amministrazione del 5 giugno 2015. Tale prestito & costituito da numero 50
titoli obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 100.000 ciascuno e matura
interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 giugno e
al 31 dicembre di ogni anno.

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

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

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

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

bilancio di esercizio della Societa al 31 dicembre di ogni anno.
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Sulla base delle risultanze del Bilancio d’esercizio della Societa al 31 Dicembre 2015, tali

parametri risultano rispettati.

I debiti bancari riguardano rapporti di conto corrente e di finanziamento in essere al 31.12.2015
con le aziende di credito.

Piu in particolare si segnala che alla voce 4) sono iscritti debiti per finanziamento:

- con Unicredit banca (capofila di un finanziamento in pool di originari 35 milioni di euro) per
residui 10 milioni; il finanziamento avente durata fino alla fine del 2017 é suddiviso in venti rate
semestrali;

- con Banca Sella di originari 500 mila euro, con tasso del 5,15% al momento della stipula,
rimborso fissato in 60 rate mensili e scadenza il 31/12/2018; il residuo a fine esercizio 2015 era di
315 mila euro;

- con il Banco di Brescia di originari 3 milioni di euro e avente scadenza nel 2016 e un saldo a fine
anno di 209 mila euro;

- con Banca Popolare dell’ Alto Adige per originari 1,8 milioni da rimborsare in rate annuali entro
il 2022; il debito residuo a fine esercizio ammonta a 1,6 milioni;

- con Banca Nazionale del Lavoro per 2 milioni di euro da rimborsare in rate trimestrali entro il
2020;

- con Unicredit per originari 1,6 milioni, da rimborsare entro il 2017 e avente un saldo di 600 mila

euro.

I debiti verso fornitori comprendono gli importi per fatture da ricevere e sono esposti al netto delle
note di accredito da ricevere, per un totale complessivo di 28 milioni di euro. Come specificato
sopra, I’importo & gia esposto al netto dei debiti verso la controllante, che trovano iscrizione alla

voce D 11), e al netto dei debiti commerciali verso le societa consociate, iscritti alla voce D 14).
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Tra i debiti tributari oltre alle ritenute effettuate su redditi di lavoro dipendente (E. 480 mila) sono
iscritti i debiti per ritenute su lavoro autonomo (E. 8 mila) e per imposte IRAP a conguaglio per
I’esercizio 2015 per 642 mila euro.

La voce D 13) corrisponde interamente al debito verso I’'INPS, I'INAIL e FENASARCO per i

contributi maturati nell’esercizio.

La voce altri debiti & cosi composta:

DIPENDENTI E. 438.428
DEBITI VS GRUPPO E. 3.100.055
TRATTENUTE SINDACALI E. 1.680
COLLEGIO SINDACALE E. 28.527
DEBITI V/ FONDO PENSIONE E. 45477
DEBITI V/ ASSOCIAZIONI E. 23.616
ACCORDO TRANSATTIVO E. 631.500
EMISSION TRADING E. 417.500
ACQUISTO RAMO AZIENDA E. 6.062.500
ALTRI E. 137
Totale E. 10.749.420

In considerazione di quanto previsto dal Principio Contabile OIC 19 (Debiti), si segnala che tra i
debiti diversi sono compresi i debiti commerciali verso le societa consociate.
Per consentire il corretto confronto con I’esercizio precedente, si & provveduto a riclassificare

anche il dato del 2014.

I debiti di durata residua superiore ai cinque anni ammontano a circa 255 mila euro e si riferiscono

a rate residue di finanziamenti accesi con istituti di credito.
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Ripartizione dei debiti secondo le aree geografiche

Si segnala che al 31.12.2015 soltanto i debiti verso fornitori erano suddivisi come segue:

debiti Italia 24.240.967
debiti U.E. e extra U.E. 3.882.119
totale debiti v/ fornitori 28.123.086

Patrimonio netto

Il Patrimonio Netto contabile risultante dal bilancio chiuso al 31.12.15 ammonta a complessivi

Euro 66.508.574 e la movimentazione avvenuta nel periodo é sintetizzata nel prospetto allegato.

Il Capitale Sociale di 10 milioni di euro, & rappresentato da due azioni ordinarie di pari valore

nominale.

La riserva di rivalutazione € stata iscritta lo scorso esercizio 2008 ai sensi del D.L. 185/2008,

contenente il saldo di rivalutazione dei beni immobili.

L’utile d’esercizio 2014 & stato destinato a riserva legale, nei termini di legge, e a riserva

straordinaria per il resto.

A seguito dell’applicazione delle nuove disposizioni in materia di diritto societario elenchiamo di

seguito I’origine, la possibilita di utilizzazione e distribuibilita delle voci di Patrimonio Netto cosi

come richiesto dall’art. 2427 punto 7 bis del C.C.

Natura/descrizione importo | possibilita di quota riepilogo delle utilizzazioni effettuate nei tre
utilizzazione | disponibile precedenti esercizi
per copertura perdite per altre ragioni
CAPITALE: 10.000.000
RISERVE DI CAPITALE:
RISERVA DA SOVRAPPREZZO 3.429.053 AB 3.429.053
RISERVA DI RIVALUTAZIONE DL 185 11.783.250 ABC 11.783.250
RISERVE DI UTILI:
RISERVA LEGALE 1.259.382 B 1.259.382
RISERVA STRAORDINARIA 23.928.238 ABC 23.928.238
TOTALE 40.399.923
QUOTA NON DISTRIBUIBILE 4.688.435
RESIDUA QUOTA DISTRIBUIBILE 35.711.488

Legenda:

A: per aumento di capitale
B: per copertura perdite
C: per distribuzione ai soci
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Strumenti finanziari derivati per copertura tassi e su cambi

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

Il contratto presenta una struttura in grado di ridurre gli impatti economici derivanti da una
variazione sfavorevole dei tassi di riferimento sulle rispettive passivita collegate, trasformandone

I’onerosita da variabile a fissa.

Tipologia Note | Valore coperto | Tasso Tempistiche Fair value al
al 31/12/15 31/12/15
IRS step up bullet 10.000.000 | Euribor 6M | semestrale 12/1 - 12/7 -1.041.777

Durante I’esercizio la Societa ha acquistato a termine valuta per far fronte ai propri impegni
commerciali nell’approvvigionamento di cellulosa. Alla fine dell’esercizio erano ancora in essere

presso Unicredit e UBI un ammontare di dollari U$D per 2.800.000.

Impegni e conti d’ordine
Nel loro complesso i conti d’ordine esposti nelle apposite sezioni di bilancio ammontano a Euro

7.421.284 e sono costituiti da:

Canoni di leasing a scadere E. 7.421.284
Altri conti d’ordine E. 0
Totale conti d’ordine E. 7.421.284

Essi riflettono tutti gli impegni ed i rischi esistenti al 31.12.15 che abbiano natura rilevante ai fini
di valutare la situazione patrimoniale e finanziaria della societa.

I dati piu significativi sulla loro natura e composizione sono cosi specificati:

Canoni di leasing a scadere: si riferiscono ai canoni di leasing e al valore di riscatto da pagare
relativamente ai contratti ancora in essere al 31.12.2015. Si segnala che il valore dei beni
strumentali oggetto dei contratti di leasing ancora in essere alla data del presente bilancio €

complessivamente pari a E. 13,750 milioni.
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INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO

Il conto economico del periodo chiuso al 31.12.15 evidenzia un utile di Euro 16.108.651.

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

Ricavi per vendite e prestazioni di servizi. L’ammontare dei ricavi per le vendite e le prestazioni
di servizi conseguiti nel corso del periodo € risultato pari a Euro 127.396.969 e si riferisce alle
vendite dell’attivita caratteristica della societa. In particolare le vendite sono suddivise per
tipologia di carta prodotta e precisamente 96 milioni di euro per il comparto carta per imballaggio
e 26 milioni di euro per il comparto tissue. La residua parte corrisponde principalmente ai proventi
dalla vendita dei certificati bianchi, oltre a vendite di materie prime.

Non e significativa la ripartizione delle vendite per aree geografiche né per categorie di attivita.

Gli altri ricavi e proventi conseguiti nell’esercizio sono di seguito dettagliati:

CONTRIBUTO PROV.LE C/INVESTIMENTI Euro 263.293
INTERROMPIBILITA” ELETTRICA Euro 278.697
RIMBORSO Euro 1.477.767
PLUSVALENZE Euro 12.629
SOPRAVVENIENZE ATTIVE Euro 62.301
RISARCIMENTI Euro 18.152
VENDITA QUOTE EUA Euro 47.810
CASSA CONGUAGLI SETTORE ENERGETICO Euro 66.235
ALTRI Euro 50
Totale Euro 2.226.934

Le voci “B 6)” e “B 7)” sono utilmente dettagliate qui sotto:
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Costi per la produzione

acquisti di materie e materiale di consumo
costi per energia

altri costi

Totale

Costi per servizi

trasporti

servizi amministrativi e generali

servizi industriali

altri

Totale

53.446.827

18.514.779

212.427

72.174.033

5.787.946

4.544.411

7.831.726

830.734

18.994.817

I costi per godimento di beni di terzi riguardano leasing per 1,6 milioni di euro, noleggi di

macchinari e attrezzature per 183 mila euro e fitti passivi immobiliari per il resto.

Si segnala che la Societa ha in corso due contratti di leasing di natura finanziaria su impianti e

macchinari. Per tali beni, il cui valore complessivo ammonta a 13,750 milioni di euro, 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 loro vera natura:

(importi in migliaia di euro)

categoria val. att. int. pass. di costo ammortamento fondo netto effetto sul
del cespite rate non | competenza | storico del del bene ammortamento | contabile patrim.
scadute bene del bene netto
Impianti - 3 750 86 518 232 +155
Impianti 6.645 200 13.000 1.170 2.925 10.075 | +477
Totale 6.645 203 13.750 1.256 3.443 10.307 | +632
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Costi per il personale. 1l costo del lavoro sostenuto per il personale dipendente nell’esercizio
figura nel Conto Economico per Euro 4.707.669.
La forza lavoro, ripartita per categoria, che risultava occupata presso la Societa alla fine

dell’esercizio & la seguente:

NUMERO MEDIO DEI DIPENDENT]I

Categoria Consist. Iniz.  Consist. fin. Media
OPERAI 53 55 54
IMPIEGATI 19 20 19,5
Totale 72 75 73,5

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 la tassa annuale per le vidimazioni, i diritti camerali, il bollo auto, I’imposta
erariale di energia, I’l.M.U., i valori bollati ed altre spese generali. Sintetizzando, la composizione

della voce “B 14)” ¢ la seguente:

imposte e tasse 541.328
sopravvenienze passive 18.292
spese varie generali 1.261.059
Totale 1.820.679

Proventi finanziari. | proventi finanziari consistono in interessi attivi maturati sui c¢/c bancari e su

crediti commerciali.

Oneri finanziari. Gli oneri finanziari di competenza dell’esercizio sono risultati pari a Euro

2.442.622. Essi si compongono come di seguito:
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INTERESSI PASSIVI SU C/C E. 849.144
INTERESSI PASSIVI SU FINANZIAMENTI E. 945.237
INTERESSI PASSIVI SU MUTUI E. 408.674
ONERI BANCARI E. 228.763
ALTRI E. 10.804
Totale E. 2.442.622

Gli utili e le perdite su cambi emergono da differenze cambio generate dalle regolazioni
finanziarie avvenute nel periodo nonché dall’adeguamento delle esposizioni in valuta
(principalmente dollari statunitensi) dei saldi commerciali e finanziari, a debito e a credito,
espresse in euro al cambio vigente a fine esercizio.

La composizione delle differenze cambio puo essere cosi dettagliata:

Differenze cambio attive

Differenze da valutazione Euro 28.152

Differenze da realizzo Euro 217.797

Differenze cambio passive

Differenze da valutazione Euro 23

Differenze da realizzo Euro 264.744

Successivamente alla chiusura dell’esercizio non si sono registrati effetti significativi delle

variazioni nei cambi valutari.

Composizione dei proventi ed oneri straordinari. Alla determinazione del risultato
dell’esercizio hanno concorso componenti di natura straordinaria incidenti in senso negativo per
quasi 40 mila euro relativi a sanzioni, ed in senso positivo per 217.123 Euro relativi a minor

debito Irap relativo agli esercizi precedenti.
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Le imposte sul reddito dell’esercizio sono date da imposte correnti, differite e anticipate. In
particolare, si espone qui di seguito un prospetto di sintesi degli imponibili fiscali e relative
imposte conteggiate, rimandando all’allegato prospetto per un esame delle differenze temporanee

che hanno determinato la rilevazione della fiscalita differita attiva e passiva.

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

IRES IRAP

Risultato prima delle imposte (da bilancio) 22.992.759 22.992.759
Differenze temporanee dell'esercizio 11.401 0
Rigiro differenze temporanee -41.039 0
Differenze permanenti -948.767 4.331.455
Risultato imponibile prima dell'utilizzo di perdite pregresse 22.014.354 27.324.214
Perdite pregresse utilizzate 0

Risultato imponibile | 22.014.354 27.324.214
Imposte correnti 6.053.947 641.994
Imposte sulle differenze temporanee 8.150 0
Variazioni di aliquota -399.057 -46.980
Altre 628.885 -2.831
Totale imposte di competenza (da bilancio) 6.291.925 592.183

AMMONTARE DEI COMPENSI SPETTANTI AD AMMINISTRATORI E SINDACI

Ai sensi del punto 16 dell’art. 2427 del codice civile, si precisa che i compensi spettanti agli
organi societari per le funzioni compiute nell’esercizio in commento risultano stabilite nella
seguente misura:

Consiglio di Amministrazione E. 854.240

Collegio Sindacale E. 28.527

Prospetto riepilogativo dell’ultimo bilancio approvato della societa controllante Pro-Gest S.p.A.

STATO PATRIMONIALE 31.12.2014 31.12.2013
ATTIVO
Immobilizzazioni immateriali 222.564 296.951
Immobilizzazioni materiali 39.892.130 41.461.339
Immobilizzazioni finanziarie 67.356.373 63.003.373
Rimanenze 9.411.131 17.028
Crediti dell'attivo circolante e titoli 65.025.761 31.922.567
Disponibilita liquide 362.834 212.747
Ratei e risconti attivi 65.799 166.511
TOTALE ATTIVO 182.336.592 137.080.516
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PASSIVO

Capitale 2.582.500 2.582.500
Riserva legale 709.830 709.830
Altre riserve 18.636.573 18.636.573
Utili (perdite) portati a nuovo 256.502 0
Utile (perdita) dell'esercizio 664.057 256.502
Fondi TFR e rischi 3.965.433 2.538.247
Debiti 154.619.835 110.753.570
Ratei e risconti passivi 901.862 1.603.294
TOTALE PASSIVO 182.336.592 137.080.516
CONTO ECONOMICO
Valore della produzione 45.172.872 12.787.658
Costi della produzione 38.978.514 9.923.660
Differenza tra valore e costi della produzione 6.194.358 2.863.998
Proventi e oneri finanziari -4.787.027 -2.298.553
Proventi e oneri straordinari 215.621 -135.128
Risultato prima delle imposte 1.622.952 430.317
imposte sul reddito dell' esercizio 958.895 173.815
utile (perdita) dell’ esercizio 664.057 256.502

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

- non esistono operazioni che prevedono I’obbligo per I’acquirente di retrocessione a termine;

- non esistono oneri finanziari imputati nell’esercizio ai valori iscritti nell’attivo dello stato
patrimoniale;

- non esistono proventi da partecipazioni diversi dai dividendi;

- non esistono azioni di godimento ed obbligazioni convertibili in azioni;

- non esistono altri strumenti finanziari emessi dalla Societa, né patrimoni destinati ai sensi
dell’articolo 2447-bis c.c.

Operazioni fuori bilancio e con parti correlate Le operazioni realizzate con societa soggette a

comune controllo 0 comunque correlate sono state concluse a normali condizioni di mercato.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione

BRUNO ZAGO
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CARTIERE VILLA LAGARINA Sp.A.

PROSPETTO

DELLE

IMMOBILIZZAZIONI

IMMATERIALI

costi di impianto e

costi di ricerca,

dir. brev. ind.le e di

concess., licenze,

immobilizzazioni in

totale immobilizz.

di ampliamento sviluppo e pubbl. utiliz. op. ing. marchi e simili avviamento COrso e acconti altre immateriali
Costo Storico 84.678 0 277.495 362.173
valori al |Rivalutazioni 0 0 0 0
31.12.2014[Ammortamenti -79.992 0 -253.795 -333.787
Svalutazioni 0 0 0 0
Saldo (A) 4.686 0 23.700 28.386
Acquisti 5.500 0 0 5.500
Rivalutazioni 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0
valori del costo storico 0 0 0 0
2015 |Dismissioni ammortamenti 0 0 0 0
netto contabile 0 0 0 0
Trasferimenti da/ad altra voce 0 0 0 0
Ammortamenti -5.154 0 -7.000 -12.154
Saldo (B) 5.032 0 16.700 21.732
Variazione netta (B-A) 0 346 0 -7.000 -6.654
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CARTIERE VILLA LAGARINA S.p.A.

PROSPETTO DELLE

IMMOBILIZZAZIONI

MATERIALI

terreni e impianti e attrezzature ind.li altri immobilizzazioni |totale immobilizz.

fabbricati macchinario e_comm.li beni in corso e acconti materiali
Costo Storico 21.000.148 100.294.653 863.283 2.174.441 0 124.332.525
valori al |Rivalutazioni 14.472.715 3.133.472 58.987 0 0 17.665.174
31.12.2014| Ammortamenti -5.016.760 -44.129.202 -917.121 -1.933.163 0 -51.996.246
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0
Saldo (A) 30.456.103 59.298.923 5.149 241.278 0 90.001.453
Acquisti 555.617 12.645.966 19.393 189.605 0 13.410.581
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0
valori del costo storico 0 17.642 0 77.882 0 95.524
2015 |Dismissioni ammortamenti 0 -6.873 0 -77.882 0 -84.755
netto contabile 0 10.769 0 0 0 10.769
Trasferimenti da/ad altra voce 0 0 0 0 0 0
Ammortamenti -885.969 -6.537.032 -4.616 -79.751 0 -7.507.368
Saldo (B) 30.125.751 65.397.088 19.926 351.132 0 95.893.897
Variazione netta (B-A) -330.352 6.098.165 14,777 109.854 0 5.892.444
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CARTIERE VILLA LAGARINA S.p.A. PROSPETTO DELLE IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

partecipazioni in|partecipazioni in partecipazioni_ in partecipazioni in crediti v. crediti v. crediti v._ crediti v. altri altri titoli tot. -immgbi!izz.
controllate collegate controllanti altre imprese controllate collegate controllanti finanziarje

Costo Storico 0 0 0 1.938 0 0 0 0 0 1.938
valori al |Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
31.12.2014| Ammortamenti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo (A) 0 0 0 1.938 0 0 0 0 0 1.938
Acquisti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Svalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
valori del costo storico 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2015 [Dismissioni ammortamenti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
netto contabile 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Trasferimenti da/ad altra voce 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ammortamenti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo (B) 0 0 0 1.938 0 0 0 0 0 1.938
Variazione netta B-A) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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CARTIERE VILLA LAGARINA S.p.A. PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEI CONTI DI PATRIMONIO NETTO
ital ial riserva da riserva di . leqal riserve riserva per lire ri utili (perdite) a utile (perdita) Totale Patrimonio
capitale soctale sov;a;;i)srr]?zzo rivalutazione riserva legale statutarie azioni proprie altre niserve nuovo d'esercizio Netto
saldo al
31.12.13 10.000.000 3.429.053 11.783.250 269.982 0 0 5.129.651 0 5.692.022 36.303.958
riserva legale 284.601 -284.601
riserva
straordinaria 5.407.421 -5.407.421
copertura
2014 perdite
rivalutazione
immobili
utile (perdita)
d'esercizio 14.095.965
saldo al
31.12.14 10.000.000 3.429.053 11.783.250 554.583 0 0 10.537.072 0 14.095.965 50.399.923
riserva legale 704.799 -704.799
riserva
straordinaria 13.391.166 -13.391.166
copertura
2015 perdite
rivalutazione
immobili
utile (perdita)
d'esercizio 16.108.651
saldo al
31.12.15 10.000.000 3.429.053 11.783.250 1.259.382 0 0 23.928.238 0 16.108.651 66.508.574
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CARTIERE VILLA LAGARINA SpA

Prospetto relativo alle differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione della fiscalita differita attiva e passiva

Esercizio 2014

Riassorbimento/Incrementi 2015

Esercizio 2015

imponibile| effetto fiscale imponibile| effetto fiscale imponibile| effetto fiscale
Imposte Anticipate
perdite fiscali 2.446.556 672.803 -2.446.556 -672.803 0 0
differenze cambio 41.039 11.286 -29.638 -8.150 11.401 3.136
svaltazione crediti 1.740.000 478.500 0 -60.900 1.740.000 417.600
ammortamento fabbrica 870.880 263.876 0 -34.835 870.880 229.041
totale 5.098.475 1.426.465 -2.476.194 -776.688 2.622.281 649.777
Imposte Differite
ammortamenti 3.804.222 1.046.160 -58.581 -147.207 3.745.641 898.953
disavanzo fusione 2.426.889 735.347 -101.120 -123.668 2.325.769 611.679
rivalutazione immobili 7.941.142 2.406.166 0 -317.646 7.941.142 2.088.520
totale 14.172.253 4.187.673 -159.701 -588.521 14.012.552 3.599.152

aliquota
%

27,50%
27,50%
24,00%
26,30%

24,00%
26,30%
26,30%

29



Flusso della gestione reddituale determinato con il metodo indiretto 2015 2014

A. Flussi finanziari derivanti dalla gestione reddituale

Utile (perdita) dell’esercizio 16.108.651 14.095.965
Imposte sul reddito 6.884.108 7.270.282
Interessi passivi/(interessi attivi) 2.418.021 3.288.770
(Dividendi) 0 0
(Plusvalenze)/minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita -12.629 -25

L

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel

capitale circolante netto
Accantonamenti ai fondi 0 0
Ammortamenti delle immobilizzazioni 7.519.521 6.824.105
Svalutazioni per perdite durevoli di valore 0 0
Altre rettifiche per elementi non monetari

2. Flusso finanziario prima delle variazioni del ccn 7.519.521 6.824.105

Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/(incremento) delle rimanenze -2.905.514 2.151.880
Decremento/(incremento) dei crediti vs clienti 1.244.683 10.828.861
Incremento/(decremento) dei debiti verso fornitori 3.119.047 -1.923.173
Decremento/(incremento) ratei e risconti attivi 452.958 435.020
Incremento/(decremento) ratei e risconti passivi -279.236 2.114.832
Altre variazioni del capitale circolante netto -24.580.714 -26.187.752

3. Flusso finanziario dopo le variazioni del ccn -22.948.776 -12.580.332

Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati) -2.433.965 -4.643.162
(Imposte sul reddito pagate) -833.617 -412.041
Dividendi incassati 0 0
(Utilizzo dei fondi) 0 641.594

4. Flusso finanziario dopo le altre rettifiche -3.267.582 -4.413.609

Flusso finanziario della gestione reddituale (A) 6.701.314 14.485.156
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B. Flussi finanziari derivanti dall’attivita d’investimento

Immobilizzazioni materiali

(Investimenti) -7.348.080 -1.018.647
Prezzo di realizzo disinvestimenti 23.397 250
Immobilizzazioni immateriali
(Investimenti) -5.500 -23.500
Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 0
Immobilizzazioni finanziarie
(Investimenti) -1.920
Prezzo di realizzo disinvestimenti 0
Attivita finanziarie non immobilizzate
(Investimenti)
Prezzo di realizzo disinvestimenti
Acquisizione o cessione di societa controllate o di rami d’azienda al netto delle
disponibilita liguide
Flusso finanziario dell’attivita di investimento (B) -7.330.183 -1.043.817
C. Flussi finanziari derivanti dall’attivita di finanziamento
Mezzi di terzi
Incremento (decremento) debiti a breve verso banche -9.566.935 -6.103.370
Accensione finanziamenti 30.000.000 5.600.000
Rimborso finanziamenti -10.903.588 -12.689.115
Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento 0 0
Cessione (acquisto) di azioni proprie 0 0
Dividendi (e acconti su dividendi) pagati 0 0
Flusso finanziario dell’attivita di finanziamento (C) 9.529.477 -13.192.485
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A = B £ C) 8.900.608 248.854
Disponibilita liquide al 1° gennaio 2015 274.219 25.365
Disponibilita liquide al 31 dicembre 2015 9.174.827 274.219
Variazione delle disponibilita liquide 8.900.608 248.854
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CARTIERE VILLA LAGARINA S.p.A.
Via A. Pesenti n. 1 - Villa Lagarina (TN)
Cap.Soc. € 10.000.000,00=i.v. - n. 188663 REA - cod.fisc. 01936870227 — Soc. con Unico Socio
RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CHIUSO IL 31.12.2015
Signori Soci, il bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31.12.2015 che sottoponiamo alla Vostra
approvazione evidenzia un utile di Euro 16.108.651.
Signori Soci,
il contesto economico e I’andamento della gestione che hanno caratterizzato I’esercizio 2015
trovano riscontro nelle seguenti analisi.
Nella nostra relazione sulla gestione riferita all’esercizio 2014 chiudevamo riscontrando che i
primi mesi del nuovo anno (2015) segnavano un andamento stabile del fatturato che, a fronte di
costi in tendenziale diminuzione, ci spingevamo a prevedere un ottimo andamento per il 2015
dopo un 2014 decisamente migliore del 2013. Il consuntivo che Vi proponiamo in effetti
conferma le aspettative.
In dettaglio riportiamo i dati salienti che hanno caratterizzato il 2014.
11 2014 registra un ammontare di ricavi delle vendite di oltre 127 milioni, in crescita di circa il
3% rispetto ai 124 milioni dell’anno precedente. Anche dal lato dei volumi di produzione si
riscontrano ottimi risultati. La linea di produzione per il packaging ha confermato I’ottima
produzione dell’esercizio precedente a circa 240 mila tonnellate prodotte. La linea del tissue ha
superato le 26 mila tonnellate di produzione.
In valore assoluto le vendite del packaging hanno superato i 96 milioni di euro, in crescita del
7% sull’anno precedente, mentre le vendite del tissue sono cresciute a oltre 25, in crescita di
circa il 6% sull’anno precedente.
Tra i ricavi delle vendite sono altresi compresi ricavi derivanti dai Titoli di Efficienza Energetica,
i cosiddetti certificati bianchi, oltre che dai contratti per la interrompibilita elettrica e del gas,
complessivamente pari a 5,3 milioni di euro.
Nel comparto del packaging i prezzi di vendita hanno complessivamente fatto registrare un
aumento di oltre il 9%, rispetto al 2014. Nel comparto dell’igenico-sanitario (tissue) le variazioni

i prezzi di vendita sono cresciuti di circa il 5%.
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Negli approvvigionamenti di materie prime si sono registrate complessivamente variazioni in
aumento nei prezzi dei maceri di circa 1’8%, ed incrementi dei prezzi di acquisto della cellulosa
di cica il 17%. A consuntivo nel conto economico, I’acquisto dei maceri ha pesato per 26,5
milioni di euro, mentre la cellulosa & costata in totale 16,7 milioni di euro.

I costi per I’energia hanno superato i 19 milioni di euro.

Il costo del personale & aumentato del 7%, i costi per servizi e generali, complessivamente pari a
20,8 milioni, crescono di circa il 25%.

La Cartiera nel 2015 conferma le ottime performance del 2014: la differenza tra valore e costi
della produzione supera i 24,9 milioni di euro del 2014, superando i 25,2 milioni.

Lo shilancio finanziario del conto economico € migliorato ulteriormente rispetto al 2014,
assestandosi a -2,4 milioni di euro, contro i -3,3 milioni precedenti.

Il risultato ante imposte & di 23 milioni, contro i 21,4 milioni di euro del 2014, le imposte dirette
iscritte ammontano a 6,9 milioni per un risultato dopo le imposte che cresce del 14% passando da

14,1 milioni a 16,1 milioni.

Andamento della gestione economica

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

di seguito una seconda tabella a valore aggiunto.
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Riclassificazione del Conto Economico a costo del venduto e ricavi

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012

Ricavi Caratteristici 127.238.260 | 100% | 122.976.696 | 100% | 108.744.129 | 100% | 92.204.602 | 100%
Costo del Prodotto Venduto -92.519.152 | -73% | -88.252.473 | -72% | -90.647.522 | -83% | -83.445.384| -91%
RISULTATO LORDO IND.LE 34.719.108 | 27% | 34.724.223 | 28% | 18.096.607 | 17% 8.759.218 9%
Costi Amministrativi -6.758.496 -5% -5.083.156 -4% -3.484.882 -3% -3.565.198 -4%
Costi Commerciali -4.990.096 -4% -5.681.600 -5% -3.490.825 -3% -4.380.197 -5%
REDDITO OPER. GEST.

CARATT. 22970516 | 18% | 23.959.467 | 19% | 11.120.900| 10% 813.823 1%
Ricavi Patrimoniali 30 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Ricavi Finanziari 270.550 0% 116.470 0% 65.026 0% 297.103 0%
REDDITO OPERATIVO 23.241.096 | 18% | 24.075.937 | 20% | 11.185.926 | 10% 1.110.926 1%
Costi Finanziari -2.740.873 -2% -3.472.732 -3% -3.973.015 -4% -3.977.525 -4%
Ricavi non caratteristici 2.550.803 2% 1.105.405 1% 1.487.101 1% 7.458.317 8%
Costi non caratteristici -58.267 0% -158.550 0% -124.132 0% -49.630 0%
REDDITO ANTE IMPOSTE 22.992.759 | 18% | 21.550.060 | 18% 8.575.880 8% 4.542.088 5%
Costi Tributari -6.884.108 -5% -7.454.095 -6% -2.883.858 -3% -1.645.186 -2%
UTILE (PERDITA)

D'ESERCIZIO 16.108.651 | 13% | 14.095.965| 11% 5.692.022 5% 2.896.902 3%

La riclassificazione a costo del venduto e ricavi offre spunti di analisi distinguendo tra risultato

lordo industriale e reddito operativo della gestione caratteristica, ai quali si fanno seguire le

componenti finanziarie e non caratteristiche.

Il risultato lordo industriale, primario indicatore della gestione tipica svolta dall’azienda,
evidenzia un risultato positivo di 34,7 milioni di euro, stabile rispetto all’anno precedente ed in

rilevante crescita rispetto agli anni precedenti. A seguire il risultato della gestione caratteristica a

23 milioni.

Il seguente conto economico a valore aggiunto evidenzia, invece, I’ottica cosiddetta “sociale”,

identificando la diversa natura dei valori contabili sugli elementi soggettivi qualificanti gli

operatori cui tali ammontari sono destinati.
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Riclassificazione del Conto Economico a Valore Aggiunto

31.12.2015 | | 31.12.2014 | | 31.12.2013 | 31.12.2012 |

Valore della Produzione 127.691.346 | 100% | 122.568.868 | 100% | 104.248.267 | 100% | 92.121.565 | 100%
Costo Mat. Prime Suss. e Cons. -51.229.610 | -40% | -49.787.307 | -41% | -46.799.522 | -45% | -46.046.749 | -50%
Costi Energetici -19.528.257 | -15% | -18.584.139| -15% | -20.552.281| -20% | -21.609.838 | -23%
Costi di Trasporto -5.750.455 -5% -5.246.364 -4% -4.945.858 -5% -4.425.667 -5%
Altri costi Industriali -7.370.439 -6% -6.103.134 -5% -6.799.789 -1% -6.338.262 -1%
Costi commerciali -1.542.563 -1% -2.197.095 -2% -295.484 0% -378.603 0%
Costi Amministrativi e Generali -4.373.671 -3% -2.978.524 -2% -1.589.849 -2% -1.658.010 -2%
Valore Agg. Caratter. Lordo 37.896.351 | 30% | 37.672.306| 31% 23.265.485 | 22% 11.664.436 | 13%
Altri ricavi 2.821.383 2% 1.221.875 1% 1.552.127 1% 7.755.420 8%
Altri costi -58.267 0% -158.550 0% -124.132 0% -49.630 0%
Valore Agg. Globale Lordo 40.659.466 32% 38.735.631 32% 24.693.480 24% 19.370.225 21%
Ammortamenti -7.519.521 -6% -6.824.105 -6% -5.582.389 -5% -5.711.045 -6%
Valore Agg. Globale Netto 33.139.945| 26% | 31.911.526 | 26% | 19.111.092 | 18% | 13.659.180 | 15%
cosi distribuito

Remunerazione del Personale 4.707.669 4% 4.404.646 4% 4.267.782 4% 4.268.171 5%
Imposte Dirette e Indirette 7.337.496 6% 7.687.191 6% 2.948.447 3% 1.778.354 2%
Interessi e Oneri Finanziari 2.740.873 2% 3.472.732 3% 3.973.015 4% 3.977.525 4%
Altri 2.245.257 2% 2.250.991 2% 2.229.825 2% 738.227 1%
Dividendi 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Variazione delle Riserve 16.108.651 | 13% | 14.095.965| 12% 5.692.022 5% 2.896.902 3%
Totale a pareggio 33.139.945| 26% | 31.911.526 | 26% | 19.111.092 | 18% | 13.659.180 | 15%

Il valore aggiunto globale lordo si conferma in crescita dopo il forte incremento degli esercizi
precedenti superando i 40 milioni di euro, cosi come quello netto, che supera i 33 milioni. In
termini percentuali sono stabili la remunerazione del personale e le imposte, mentre ¢ ridotta la

componente “Interessi e Oneri finanziari”.

Indici di bilancio

Di seguito riportiamo alcuni indicatori finanziari che danno informazioni, anche comparative con
gli esercizi precedenti, sulle performance aziendali e sullo stato di salute della Societa. Sulla base
del conto economico riclassificato a costo del venduto e ricavi e dello stato patrimoniale secondo
il criterio finanziario, riepiloghiamo i principali indici volti a misurare la redditivita, la solidita

patrimoniale, la solvibilita e la liquidita dell’azienda.
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Analisi per indici

31.12.2015 |

|31122014 | A [s1122013 | A [31122012

A
Indice di disponibilita 1,310 58% 0,827 52% 0,544 | -24% 0,717
Indice di liquidita 1,239 54% 0,806 58% 0,509 | -19% 0,626
Indice di copertura dell'attivo a I.t. 1,183 42% 0,834 71% 0,487 | -39% 0,794
Indice di indebitamento 2,524 -8% 2,730 -25% 3,631 | -12% 4,103
Durata media crediti commerciali 151 7% 141 -4% 147 8% 136
Durata media debiti commerciali 204 -12% 233 1% 231 -4% 240
ROE Reddivita Patrimonio Netto 22,85% -10% 25,44% 89% 13,46% | 75% 7,70%
ROA Redd.ta Capitale Investito 13,06% 35% 9,71% | 1056% 0,84% | 17% 0,72%
ROI Redditivita C.l. Gest.Caratt. 16,36% 44% 11,35% | 1267% 0,83% | 51% 0,55%
ROS Redditivita delle Vendite 18,83% 47% 12,83% | 935% 124% | 41% 0,88%
Rotazione del Capitale Investito 0,906 2% 0,884 33% 0,667 7% 0,623

Si evidenzia un miglioramento generale ed in particolare si sottolineano le performance

economiche. Stabile ’EBITDA, ben oltre i 30 milioni di euro.

Gestione finanziaria

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

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

Riclassificazione dello Stato Patrimoniale secondo il criterio finanziario

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Liquiditd immediate 9.174.827 5% 274.219 0% 25.365 0% 6.086 0%
Liquidita differite 68.437.123 | 38% | 59.355.702| 39% | 54.591.819| 36% | 47.093.954| 31%
Attivo a breve patrimoniale 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Disponibilita 4.462.412 3% 1.556.898 1% 3.708.777 2% 6.821.890 4%
TOT ATTIVOBREVET. 82.074.362 | 46% | 61.186.819| 40% 58.325.961 | 38% 53.921.930 | 35%
Attivo a lungo materiale 95.893.896 | 54% 90.001.453 | 60% 95.257.927 | 62% 99.331.039 | 64%
Attivo a lungo immateriale 21.732 0% 28.386 0% 26.019 0% 66.371 0%
Attivo a lungo finanziario 6.755 0% 8.740 0% 5.765 0% 5.765 0%
Attivo a lungo patrimoniale 1.938 0% 1.938 0% 18 0% 18 0%
TOT ATTIVO LUNGOT. 95.924.321 | 54% | 90.040.517 | 60% 95.289.729 | 62% 99.403.193 | 64%
Voci a se stanti 0 0% 0 0% 0 0% 1.000.000 1%
CAPITALE INVESTITO 177.998.683 | 100% | 151.227.336 | 100% | 153.615.690 | 100% | 154.325.123 | 100%
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Passivo a breve termine 62.635.479 | 35% 73.984.698 | 49% | 107.253.331| 70% 75.250.962 | 49%
Passivo a lungo termine 43.011.585 | 24% 19.736.378 | 13% 4.058.403 3% 41.311.914 | 27%
Patrimonio netto 70.508.572 | 40% 55.399.921 | 37% 42.303.956 | 28% 37.611.934 | 24%
Voci a se stanti 1.843.047 1% 2.106.339 1% 0 0% 150.313 0%
TOTALE A PAREGGIO 177.998.683 | 100% | 151.227.336 | 100% | 153.615.690 | 100% | 154.325.123 | 100%

A completamento dell’analisi finanziaria Vi rimandiamo al rendiconto finanziario, allegato alla

nota integrativa.

Rischio di credito

Per quanto concerne il rischio credito, segnaliamo che nei confronti di alcuni clienti é stata
attivata un’assicurazione del credito con una primaria societa. In ogni caso esistono delle
procedure di sistematico monitoraggio di ogni posizione creditoria. Si pud concludere che il

rischio & basso.

Rischio di liguidita o di finanziamento e di tasso

La Societa, anche per le caratteristiche proprie della attivita svolta, non presenta condizioni di
rischio di liquidita o di finanziamento. Viene meno per conseguenza anche il rischio di tasso.
Tuttavia qualora si presentino situazioni rischiose I’organo amministrativo valuta di volta in

volta la possibilita e la convenienza ad attivare strumenti derivati di copertura.

Rischi 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 I’organo amministrativo valuta di volta in volta

la possibilita e la convenienza ad attivare strumenti derivati di copertura.
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Rischi di mercato e/o di prezzo

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 della cartiera, solitamente non incidono sulle
performance piu strettamente tecniche e legate alla gestione produttiva, con cid volendo

significare che i volumi quantitativi non subiscono corrispondenti variazioni.

Risorse umane

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

uomini e donne.

Operai Impiegati Quadri Apprendisti TOTALE

uomini | donne | uomini | donne |uomini| donne |uomini | donne | uomini | donne | Tot Az.

53 13 4 4 1 70 5 75

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

distinguendo tra uomini e donne.

TIPO RAPPORTO uomini donne
Indeterminato 65 4
Determinato 5 1
Totale 70 5
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A completamento, vi segnaliamo che nell’ambito della sicurezza aziendale nei luoghi di lavoro
sono state adottate le misure previste dalle disposizioni di legge di cui al DI.gs. 81/2008, anche

avvalendosi di delegati speciali e terzi professionisti.

Rapporti con imprese controllate, collegate e controllanti

Per quanto riguarda invece i rapporti intrattenuti durante I’esercizio con la societa controllante,

Pro-Gest SpA, vi segnaliamo quanto segue:

e nei confronti di ““Pro-Gest SpA” la Societa ha intrattenuto rapporti di natura commerciale
relativamente a costi per prestazioni di service per E. 2.340 mila e per leasing di 1.480 mila.
Il debito di fine anno, comprensivo anche delle fatture da ricevere, ammontava a 398 mila
euro. Dal lato dei ricavi la Cartiera ha venduto prodotti per 26 milioni di euro. Il saldo
creditorio ammontava a fine anno per 6,2 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:

ricavi infragruppo: 31.12.2015 31.12.2014
vendite prodotti e materie 75.319.988 57.849.097
altri proventi 47.810 0

costi infragruppo:

acquisti materie e prodotti 4.530.661 4.360.095
leasing 1.480.093 1.480.093
altre spese 15.391 6.574
prestazioni amministrative 2.340.686 2.280.031

Le poste creditorie e debitorie, verso le societa consorelle, esistenti al 31.12.2015 si sintetizzano

qui di seguito:
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crediti: 31.12.2015 31.12.2014
commerciali 26.804.346 16.734.517
altri 1.725.633 0
debiti:

commerciali 3.497.772 8.229.573
altri 6.047.551 10.479.522

Dati sulle azioni proprie e sulle partecipazioni in societa controllanti

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

operazioni aventi per oggetto la compravendita delle stesse.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Nulla da segnalare.

Evoluzione prevedibile della gestione

Innanzitutto, si riscontra che nel corso del 2015 si sono confermati i segnali di stabilizzazione del
quadro economico generale gia emersi nel corso del 2014, il positivo andamento del PIL italiano
dei primi trimestri si € ridimensionato nella parte finale dell’anno archiviando una variazione
positiva veramente modesta. La domanda interna e I’inflazione nel 2015 si sono confermate
sostanzialmente stabili. Il comparto industriale nazionale non ha evidenziato grosse variazioni
positive. Di interesse per il nostro settore della produzione di carta & la riduzione dei costi
energetici. Ampliando il punto di osservazione, si riscontra che nei principali Paesi dell’area
dell’Euro si é arrestata la recessione, tuttavia la crescita rimane alquanto modesta: tale effetto € il

risultato di una perdurante debolezza degli investimenti, accompagnata da un limitato incremento
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dei consumi privati. Le prospettive a livello internazionale sono per una crescita dell’economia
globale e quindi di una ripresa generalizzata, concentrata nei Paesi sviluppati e ci0 anche in
considerazione del momento di difficolta di alcuni importanti Paesi Emergenti.

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

Guardando piu in particolare alla Cartiere Villa Lagarina SpA, possiamo confermarvi che tra il
2013 e 2014 si & concluso il periodo di start-up, con un impianto che, pur continuando ad avere
spazi di ulteriore miglioramento, € giunto ad un buon regime di utilizzo e produzione. I numeri
esposti nel bilancio attestano infatti il consolidamento ed il miglioramento nel 2015 degli ottimi
risultati raggiunti nell’esercizio precedente: il miglioramento degli ultimi esercizi proviene infatti
dalla resa della macchina dello stabilimento di Villa Lagarina.

Cio non significa aver raggiunto il massimo, ma piuttosto attenderci anche per i prossimi anni
ulteriori miglioramenti senza registrare “salti” come il 2013 e 2014. Possiamo pensare a
miglioramenti percentuali minori, ma pur sempre positivi.

Gia troviamo conferma di tutto questo nei primi mesi di gestione del 2016 nei quali si
confermano i risultati positivi del 2015.

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

negli anni e che la conferma in un’ottima posizione strategica nel mercato.
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Il bilancio dell’esercizio chiuso al 31.12.2015 presenta un utile di Euro 16.108.651 che si
propone di destinare a riserve legale per la parte necessaria a farle raggiungere il limite di legge e

a riserva straordinaria per il residuo.

30.03.2016 Il Presidente del Consiglio di Amministrazione

BRUNO ZAGO
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CARTIERE VILLA LAGARINA S.p.A.
Via A. Pesenti n. 1 - Villa Lagarina (TN)
Cap.Soc. € 10.000.000,00=i.v. - n. 188663 REA - cod.fisc. 01936870227 — Soc. con Unico Socio

VERBALE DI ASSEMBLEA ORDINARIA
Addi 28 del mese di aprile 2016 alle ore 10,30 si & riunita presso gli uffici amministrativi della
Pro-Gest S.p.A., siti a Ospedaletto di Istrana (TV) - Via Castellana, I’Assemblea Ordinaria dei
Soci della Societa Cartiere Villa Lagarina S.p.A. per discutere e deliberare sul seguente

ORDINE DEL GIORNO

1) Bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 e relazioni accompagnatorie.
2) Varie ed eventuali.
Assume la Presidenza a norma dello Statuto Sociale il Sig. Bruno Zago il quale, sentita
I’ Assemblea, chiama a fungere da segretario la Sig.ra Anna Maria Gasparini, che accetta.
Il Presidente constata quindi:
- che sono presenti tutti i membri del Consiglio di Amministrazione nelle persone di se medesimo
Presidente e amministratore delegato, del amministratore delegato Anna Maria Gasparini e del
consigliere Giancarlo Giacomin;
- che sono presenti tutti i componenti del Collegio Sindacale nelle persone dei Sigg. rag. Giovanni
Zancope Ogniben, Presidente, dott. Mario Biral e dott. Amedeo Bordignon, Sindaci effettivi;
- che & rappresentato I’intero capitale sociale dall’unico socio Pro-Gest S.p.A. in persona della
Signora Anna Maria Gasparini, Presidente e amministratore delegato;
- che pertanto I’ Assemblea é regolarmente costituita in forma totalitaria ed atta a deliberare sugli
argomenti posti all’ordine del giorno, alla trattazione dei quali nessuno si oppone.
Il Presidente prende quindi la parola e passa alla trattazione degli argomenti posti in discussione e
da lettura del bilancio chiuso al 31.12.2015 corredato della nota integrativa.
Il Presidente legge ai convenuti la relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione

dell’esercizio chiuso al 31.12.2015;
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Il Presidente del Collegio Sindacale, intervenendo, legge la relazione del Collegio;
Riprende la parola il Presidente dando lettura della relazione sul Bilancio emessa dalla societa di
revisione Reconta Ernst & Young Spa, soggetto incaricato della revisione legale della societa.
Il Presidente passa, pertanto, la parola ai presenti invitandoli a deliberare.
Segue una breve discussione nel corso della quale il Presidente risponde esaurientemente a tutti i
quesiti formulati dai convenuti.
Al termine del dibattito, per alzata di mano, I’Assemblea, con voto favorevole di tutti i soci e
quindi ad unanimita dei consensi

DELIBERA
1) di approvare il bilancio dell’esercizio chiuso al 31.12.2015 cosi come predisposto nonché la
relazione del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale con pieno sollievo e scarico
di Amministratori e Sindaci;
2) di destinare I’utile d’esercizio alla riserva legale I’'importo di euro 740.619,06 in modo che, a
seguito dell’accantonamento effettuato, la riserva legale raggiunga il limite di legge di euro 2
milioni, e per I’intero residuo alla riserva straordinaria.
Il Presidente, visti esauriti gli argomenti posti all’Ordine del giorno e nessun piu chiedendo la
parola, dichiara conclusa I’odierna assemblea alle ore 10,55 previa redazione, lettura ed
approvazione del presente verbale.
IL PRESIDENTE IL SEGRETARIO

(Bruno Zago) (Anna Maria Gasparini)
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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 2015 REDATTA Al SENSI DELL’ART. 2429, CO. 2, C.C.

Alfassemblea dei soci della societd Cartiere Villa Lagarina S.p.A.
sede legale in Viila Lagarina, via A. Pesenti 1

Oggetto: Relazione del collegio sindacale al bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2015
redatta ai sensi dell’art. 2429, co. 2, c.c.

La presente relazione ¢ stata approvata collegialmente ed in tempo utife per il suo deposito presso la sede
della societd, nei 15 giorni precedenti la data della prima convocazione dell'assemblea di approvazione del
bilancio oggetto di commento.

L’organo di amministrazione ha cosi reso disponibili i seguenti documenti approvati relativi aifesercizio
chiuse al 31 dicermbre 2015:

- progetto di bilancio, completo di nota integrativa;

- relazione sulla gestione.

L’impostazione della presente relazione & ispirata alle disposizioni di legge e alla Norman. 7.1. delle "Norm

di comportamento def collegio sindacalfe - Principi di comportamento del collegio sindacate di societd riom—"""<

guofafe”, emanate dal CNDCEC e vigenti dal 30 settembre 2015. .
Premessa generale

La novita della nota integrativa in formato XBRL

Il collegio sindacale ha preso atto che I'organo di amministrazione ha tenuto conto dell'obbligo di redazione

della nota integrativa tramite I'utilizzo della cosiddetta "tassonomia 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, co. 4, del D.P.C.M. n.

304 del 10 dicembre 2008.

Il collegio sindacale ha pertanto verificato che le variazioni apportate alla forma def bilancio e alla nota

integrativa rispetto a quella adottata per i precedenti esercizi non modificane in alcun modo la sostanza del é
2

suo contenuto né i raffronti con i valori relativi alla chiusura dell'esercizio precedente.

Poiché il bilancio della societa e redatto nella forma cosiddetta “ordinaria”, & stato verificato che l'organo di

amministrazione, nef 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.

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:

) latipologia dellattivita svolta;

#) lasua struttura organizzativa e contabile;

tenendo anche confo delle dimensioni e delle problematiche dell'azienda, viene ribadito che ia fase di

"pianificazione” dellattivita di vigilanza - nella quale occorre valutare i rischi intrinseci e le criticita rispetto ai

due parametri sopra citati - & stata attuata mediante il riscontro positivo riguardo a quanto gia conosciuto in

base alle informazioni acquisite nel tempo.

E stato quindi possibile confermare che;

- lattivita tipica svolta dalla societa non & mutata nel corso delf’esercizio in esame ed & coerente con
quanto previsto dalf'oggetto sociale;

- lassetto organizzativo e la dotazione delle strutture informatiche sono rimasti sostanzialmente invariati;

- lerisorse umane costituenti ia “forza Javoro™ non sono sostanzialmente mutate;

- quanto sopra constatato risulta indirettamente confermato dal confronto delle risultanze dei valori
espressi nel conto economico per 2 ultimi esercizi, ovvero quello in esame (2015) e quello precedente
(2014). E inoltre possibile rilevare come la societa abbia operato nel 2015 in termini confrontabili con
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I'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 Pattivita concernente Finformativa prevista dail’art. 2429, co. 2, c.c. e
pill precisamente:

sui risultati deil’'esercizio sociale;

sull'attivita svolta nell'adempimento dei doveri previsti dalla nerma;

sulle osservazioni e le proposte in ordine al bilancio, con particolare riferimento alfeventuale utilizzo da
parte dell'organo di amministrazione della deroga di cui all'art. 2423, co. 4, c.c.;

sulleventuale ricevimento di denunce da parte dei soci di cui al'art. 2408 c.c.

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

Le attivith svolte dal collegio hanno riguardato, sotto I'aspetto temporale, Fintero esercizio e nel corso
dell'esercizio stesso sono state regolarmente svolte le riunioni di cui alf'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
societd, ponendo particolare attenzione alle problematiche di natura contingente efo straordinaria al fine di
< —=—individuarne l'mpatto economico e finanziario sul risuitato di esercizio e sulla struttura patrimoniale, nonché

‘glimventuali 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 dall'andamento della

gestione.
I 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 é sostanzialmente
mutato rispetto all'esercizioc precedente;

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

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

~Stante ia relativa semplicita dell'organigramma direzionale le informazioni richieste dall'art. 2381, co. 5, ¢c.c.,

----)sono state fornite dall'amministratore delegato con periodicita anche superiore al minimo fissato di 6 mesi e
cid sia in occasione delle riunioni programmate, sia in occasicne di accessi individuali dei membri del
collegio sindacale presso la sede della societd e anche tramite | contattiffiussi informativi telefonici ed
informatici con i membri del consiglio di amministrazione: da tutto quanto sopra deriva che gli amministratori
esecutivi hanne, nella sostanza e nella forma, rispettato quanto ad essi imposto dalla citata norma.
In conclusione, per quanto & stato possibile riscontrare durante l'attivita svolta nell’esercizio, il collegio
sindacale pud affermare che:

ie decisioni assunte dai scci e dall'organo di amministrazione sono state conformi alla legge ed allo
statuto sociale e non sono state palesemente imprudenti o tali da compromettere definitivamente
l'integrita del patrimonic 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 ed allo statuto sociale e non in
potenziale contrasto con le delibere assunte dal’assemblea dei soci o tali da compromettere Fintegrita
del patrimonio sociale;

non si pongono specifiche osservazieni in merito alfadeguatezza dell’assetto organizzativo della
societd, né in merito all’adeguatezza del sistema amministrativo e contabile, nonché sulfaffidabilita di
guest’ultimo nel rappresentare correttamente i fatti di gestione;
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- nel corso dellattivita di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi ultericri fatti significativi tali da
richiederne ia segnalazione nella presente relazione;

- non si & dovuto intervenire per omissioni dell'organo di amministrazione ai sensi def’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.

Osservazioni e proposte in ordine al bilancio ed alla sua approvazione

Il progetto di bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 & stato approvato dallorganc di
amministrazione e risulta costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico e dalla nota integrativa.
Inoltre:

+ [organo di amministrazione ha altresi predisposto la relazione sulia gestione di cui all’art. 2428 c.c.;

« fali documenti sono stati consegnati al colfegio sindacale in tempo utile affinché siano depositati presso
la sede della societa corredati dalla presente relazione, e cid indipendentemente dal termine previsto
dallart. 2429, co. 1, c.c.;

» larevisione legale & affidata afla societa di revisione Reconta Ernst & Young S.p.A. che ha predisposto la
propria relazione ex art. 14 D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39, relazione che non evidenzia rilievi per
deviazioni significative, ovvero giudizi negativi o impossibilitd di esprimere un giudizio o richiami di
informativa e pertanto il giudizio rilasciato & positivo. E

E quindi stato esaminato il progetto di bilancio, in merito al quale vengono fornite ancora fe seguenti uEterlog_q__m_‘_

informazioni:
- icriteri di valutazione delle poste dell'attivo e del passivo soggette a tale necessita inderogabile s6

stati controllati e non sono risuitati sostanziaimente diversi da quelli adottati negli esercizi precedenti,
conformi al disposto dell'art. 2426 c.c.;

- & stata posta attenzione all'impostazione data al progetto di bilancic, sulla sua generale conformita aila
tegge per quello che riguarda la sua formazione e struttura e a tale riguardo non si hanno osservazioni
che debbano essere evidenziate nella presente relazione; -

- e stata verificata Fosservanza 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;

- l'organo di amministrazione, nella redazione det bilancio, non ha derogato alle norme di legge ai sensi
dell'art. 2423, co. 4, c.c.; -

- & stata verificata la r:spondenza del bilancio ai fatti ed alle informazioni di cui si & avuta conoscenza a
seguito dellassolvimento dei doveri tipici del collegio sindacale ed a tale riguardo non vengono
evidenziate ulteriori osservazioni;

- & stata verificata la correttezza delle informazioni contenute nella nota integrativa per quanto attiene >
'assenza di posizioni finanziarie e monetarie attive e passive sorte ariginariamente in valute diverse
dalfeurog;

- sono state fornite in nota integrativa le informazioni richieste dall'art. 2427-bis c.c, relative agli strumenti ™.
finanziari derivati e per le immobilizzazioni finanziarie jscritte ad un valore superiore al loro fair value; ﬂ

- il sistema dei "conti d’ordine e garanzie rilasciate” risulta esaurientemente illustrato;

- inmerito 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
Il risultato netto accertato dalf'organo di amministrazione relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2015,
come anche evidente dalla lettura del bilancio, risulta essere positive per euro 16.108.651.

Conclusioni

Sulla base di quanto sopra esposto e per quanto & stato portato a conoscenza del collegio sindacale ed &
stato riscontrato dai controlli periodici svolti, si ritiene allunanimitd che non sussistano ragioni ostative
all'approvazione da parte Vostra del progetto di bilancio per 'esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 cosi come

Pag. 3




Relazione del Coliegio Sindacale CARTIERE VILLA LAGARINA S.P.A.

é stato redatto e Vi & stato proposto dall’organo di amministrazione.

Treviso, Ii 12 aprile 2016

I Collegio Sindacale

Presidente Collegio sindacale ZANCOPE' OGNIBEN GIOVANNI J\/\{
Sindaco effettivo BIRAL MARIO
Sindaco effettivo BORDIGNON AMEDEO |
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RELAZIONE DELLA SOCIETA' DI REVISIONE INDIPENDENTE Al SENSI DELL' ART. 14
DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39

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

Relazione sul bilancio d'esercizio

Abbiamo svolto la revisione contabile dell'allegato bilancio d'esercizio della Cartiere Villa Lagarina
S.p.A., costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2015, dal conto economico per I'esercizio
chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

Responsabilita degli Amministratori 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.

Responsabilita della societa di revisione

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

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a
supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel bilancio d'esercizio. Le procedure scelte
dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori significativi
nel bilancio d'esercizio dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali. Nell'effettuare tali
valutazioni del rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla redazione del bilancio
d'esercizio dell'impresa che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta al fine di definire
procedure di revisione appropriate alle circostanze e non per esprimere un giudizio sull'efficacia del
controllo interno dell'impresa. La revisione contabile comprende altresi la valutazione
dell'appropriatezza dei principi contabili adottati, della ragionevolezza delle stime contabili effettuate
dagli Amministratori, nonché la valutazione della presentazione del bilancio d'esercizio nel suo
complesso.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.
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Giudizio
A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della Cartiere Villa Lagarina S.p.A. al 31 dicembre 2015 e del

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

Altri aspetti

Il bilancio d'esercizio della Cartiere Villa Lagarina S.p.A. per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 &
stato sottoposto a revisione contabile da parte di un altro revisore che, in data 28 maggio 2015, ha
espresso un giudizio positivo senza rilievi e senza richiami di informativa.

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

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

Treviso, 12 aprile 2016

Reconta Ernst & Young S.p.A.

Michele Graziani
(Socio)



