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Leading the evolution of the servicing industry



e e L

T

rigate

; I e
des i ol bl STCRADE L)
4 X Fr i

1] e S, 31




te diffuse nel settire di riferimento, a garanzia della

eLonomico-patrimonial

tabilits & sono Utilizzati nel reporting

Esafsona aliresi coerénti conde metriche i misurazione

ori
iadelle pecformance da parte del:

['ean

le per il monitorang

ement.

dali df

el

ireziona
aggiormen

manag

comparabilita der valon presentat

g
]
el
=
-

=
..E
L
=
S
=]
=
]
=
Vel
A
=

song basat

i

A T e =%

A TE bl BN e AR R At + A :
e Y T ke o R | e e SN T




doValue: una storia di crescita
e diversificazione

Quotazione di doBank su Borsa ltaliana (ora Euronext Milan)

doBank entra nel mercato greco del servicing & annuncia I'acquisizions
di Altamira Asset Management, attiva in Spagna, Pertogalle e Cipro

doBank rinuncia alla licenza bancaria e prende il nome di doValue,
vt perfeziona 'acquisizicne di Altamira (eggi doValue Spain) e diventa
132 mid leader di mercato in Sud Europa

doValue annuncia I'acawsizione del servicer greco FPS Loans and
Credits Claim management

g doValue perfeziona I'acquisizione di FPS (oggi doValue Greece)
158 mild e divenia leader di mercato In Grecia

doValue completa I'emissione del suo primo prestito obbligazionario

. ] doValue sottoscrive un accordo per investimento in una partecipazione
£ 150/ mid di circa il 10% nella societa fintech brasiliana Quero Quitar

doValue completa l'emissione del suo secondo prestito obbligazionano

doValue acquisisce una partecipazione di circa il 15% neila societa
irlandese proptech Bidx1

doValue ammessa nel segmento STAR di Euranext Milan

Scadenza del contratto con Sareb e off-boarding del portafoglio da €21 mid
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CARICHE SOCIALI E SOCIETA DI REVISIONE

RELATIONE SULLA GESTIONE
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RACCORDO TRA LO STATO PATRIMONIALE GESTIOMALE E CIVILISTICO <

|
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RACCORDO TRA IL CONTO ECONOMICO GESTIONALE E CIVILISTICO
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DICHIARAZIONE NON FINANZIARIA

In conformits & quanio prevists dall'articoele b5, comma 3, lettena b, del 0, Lga. 2543006, il Gruppa
dovelue ha predisposte la dichisrazione consalidata di caraters non finenziano che costituisce
wnn relazione disgtinta. La dichiarazions consoSdata di carattera non finanziaro 7032 & disponibale
aul aitg internet déal Grupes www, Soiibie it nedla sezjone "Voloe sostenibe”,

CORPORATE GOVERMNANCE

I eonformity al 12z comms dell'srt. 123 bis del D.Lge 24 febbraio 1988 n, 56 (TUF), viene
annuslmente redatta In Relazions sul govemnmo secietars, [ gquale wiene approvata dal Consiglio
di Amminiztrazions e pubblicats congiumamente al progetto di bilancio delleseroizio chiuss al 37
dicembre 2022, Tale documenio & constltabile nella Senons *Fovernance” del sita intemet veww,
devialue it

Umitaments 3 ok Relasione viene messa a disposiziene anche la ‘Relazione sulla remunerazions”
redatta al zensi dell'art. 123 tar del TLF,

INFORMAZIONE RELATIVA AL REGIME DI "OPT-OUT"

Si eominica che dovalse S.pA adesisce al ragime di semplificazione previsto dagli artt. 70,
cEmma 8 e 71, comma 1-his, del RBegalamento CONSORE In mateia di emitentl n, 11971719493,
come suscessivamente modificato, evwalendosi, pertanto, della facolta di derogane agh obblighk di
pubblicazione dei documenti informativi presistl dagli am, 70, comma & & 71, comma 1 del citaio
Regodamriento in occastene di operazionl significstive di fusipne, scigsione, aumernti di capitaple
medignie conferimenio di be in natea, apquisizion) & cegsoni,

FAorne, i 23 marzo 3003 It Conslglio di Amministrazione




HigﬂHSE UH#.HE it A ENE 7 COERRD0 TRA G O

Il buginess della Societa & legata alle persone ¢ la valonzzariont £ ko svilkipps delle professionalita

sono driver sirategici per garantire un'innevazione 2 wna drescila sostenibile, doVakoe continua ad
nvestie nelle sue persane altreversa pobliche grientite alle valorizzazione e sviluppe delle risorse

umane, con ['obiettive di consalidare un clima di soddisfazicne aziendale.

All g firse-dal W02 2 ] numens des dipendents dells Bociets & parl 5056 fspetto & 976-adine 2027,

* Perulterion l:_|=ll.nl.1|i:-i timanda a guanto indicatlo all'stermo della Dichiarazions Hon Finanziana

- a1

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

In conformita a gquanto stabilito dal “Regolamentio Operazionl con Parti Cooelate™ oggatio di
defibera Consob n. 1722106l 12 marza 2010 & successive modifiche, le evertuali operagioni
con.panti carelate e soggetti connessi-sono cancluse nel rispettn della procedurs approvata dal
Conslghio di Arorndnitrazione, il cul pld recente sgglomaments & stato deliberato nella sedita del
17 giugne 201,

Tale documento & a disposizione del pubblico nells sezione “Governance” del sita wwiw. doValue it
Con riferimentn al pomma 8 dell'srt.S — “informazioni &l pubblico sulle operaziont can part
corelate® del Regolamento Consob sopra eitato =i segrala che:

s in base alla Policy in merito- alle cperazioni con parti comelste adotieta dal Consiglo i
Amminkubrazions dl devalus S.p.A, nel corso de| 2022 non & sinta conclusa alcuns aperazione di
magnior rikevanza;, i

m nel corso del 2022 non seno state effetiuate operazionl con partl comelats a condabon diverse dalle
normall condigioni dl mercato che banno sdflulto n misura rilevante sulla siuszione patrimaoniale
Ed econamica del Grigpo. : '

OPERAZIONI ATIPICHE E/O INUSUALI

Al gensi della comunicazione Consob n. 6064283 del 28 luglis 2006 i preciss che nel corss del
222 du‘-"ﬂﬁi non ha ppsld In essere opefadaad atpiche afo inusuall, cosi coma definite dalla
comunicaziong stegea, secondo la quale e operazioni stipiche e/o Inusuali sono qualle operazion)
che per significativitdriievanza, natura defle controparti, cogetto della fransazione, modalit di
determrinazione del prezze & trasfeomenio 8 tempéstica dell'aceadimento (prassimit alla ehlusura
—delPeserzizio) possens dare osga a dubbl in crdine allp corfetterza/completerza delle informazion
n bitancio, al conflitto di interessi, alls salvaguardia del patrimonio aziendals & alia tutela degli

_ _ arlanisti &i minoranza.
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DICHIARAZIOME NON FINANZIARIA

I conformith & quanto previsto dall'aricoks 5, comma 3, lettera b, del O Lge. 25442016, 1| Gruppa
dovalue ha predispoesto la dichiaranione consalidatn i carattere non finan@ann che cesijuissce
una relezions distinia. Le dichlarazione consalldata di caratiere non finanziare 24622 & dispanibile
sul 5o infernet del Gruppo weesododalue it nella sezione “Walore sostenibile”

CORPORATE GOVERMANCE

In conformita al terzo cornma dell'art. 123 his dal igs, 20 febbraic 1998 n 58 {TUF) viens
annualmente redaita la Relazicne sul governo societanin, la quale wiens approvata dal Consiglio
di Amrninistrazicne a pubbfcata comgiuntarmente al progetts di bilencio dell'esercizio chiuzs af 31
dicembre HiZ2 Tale documenio & sonsuliobile nella Serione "Governance" del =it miernet s
do¥alueit,

Unitamende a tale Relezions viens massa a dispositnne anche s "Relazione sulla remuneraziane
redetts ai sensi dell'art, 123 ter ded TUF

INFORMAZIOME RELATIVA AL REGIME DI "OPT-OUT"

Zi comunice che dovelue 5.pA- adenzce 8l regime di zemplificazione pravisto degli artt. 70,
camma B.a 71, comma 1-bes, ded Regolamenta CONSO8 In matera di emittenti n, 11077,/ 10050
camie secoesaivamente modificats, avwealendasi, perianio, della facolta di derogare agli obblighi di
pubblicazione det dacumenti Informathd previst dagli artt, ™0, comma 6 & 71, comma 1 del cialo
Regolarments in occesione di apergzionl significative di fusione, scissions, aument di capitale
meediants conferimenta di beni i nalura, acquisEmn e cessioni,

Aeerma, i 33 maren 2023 il Cansigle di amministracione




RISORSE UMAMNE

Il business della Societh & legato alle persons & la valenzzazione ¢ b sviluppo delle professionalit
sono driver sirategici per garantire iw'innevazione e una crescila sostenibile. doVale continus ad
inveatira nelle sue persone atiraverso pelitiche orientate alla velarizzagions e sviluppo delle risorse
urane, coh Feblettive df consolidare un cima di soddisfazione azendake.

Alla fine del 2022 il naenero dei dipendenti della Societs & parl & 956 flspetio o 76 & fiae 2021,
Fer witerion dattagh i nmanda & quanta indicato allinlemo della Dschearazione Non Finanziaria,

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

I conformila o guanto stabilito dpd "Regolpmenio Operagiont con Partl Comelate™ oggette di
delibera Consoh n, 17221 del 12 marzo 20010 e successive modifiche, e eveniuall opemasioni
con parti corrélate & sageei connessi sono concluse nel rispetto deolla procedura approvata dal
Consaglie di Amministrazione, il o pid recente sgglormaments & gtate deliberato nelly seduta del
17 giugna 2021,

Tale documento & a disposizione del pubblico nelks sezione “Governence” del sito wawadoVake. it

Con riferimento al comma & delfarts — “informazioni al pubbEco sulle operazionl con gt
comrelate” del Regolamento Consob eopea cliato & segnala dhe:

m in base alla Pofcy m omerto alle cperazioni con parti comelate adaottata def Consiglio di
Amminlstraziona di dovalue 5.p.A, rel corsn de| 2022 ndn & slata concluss aleuna cperazione di
ITIADEET AT,

m n¢l corsadel B2 non sonao state effettuate operaziond con partl correlaie a condizion diverse dalls
nairnih condizon di mercato che hanno influlto i misea ilevante sulla situazions patrimoniale
ed eoonomica del Gruppo.

OPERAZIONI ATIPICHE EfO INUSUALI

Al genss dells comunicazeone Consob n 6054293 del 29 koglio 2006 si precisa che nel corsa del
2027 dovialue nan he posts In escere apernzload afiplele afd Inusuall, cosi come definite dalla
comunicazinng stassa, seconda la gisale lp operaziond atipiche efo inuecali aono quelle operaxion|
che per significativitaflevanza, naturs dele contropartl, eggetto della transazione, maedakta di
determinaziones del prezzo dl tresforimenta & tempistica dall'sccadimento (prozsimith alla chiusura
doll'zoaroizio] possand dare leogo 8 dubbl i crdinge afls comrstiarza/complotesza dalle informazioni
in bilancin, 8t conflifio di interessi, slla selvaguardia del patrimonio aziendale & alla wtela degll
azionistl di minoraneza.
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0.11 Altre informazioni

DIREZIONE E CODORDINAMENTO

Al 31 dipermbre 2032 le aziond di doValue sono posaedube per i) 2605% dal socio con maggior diniio
di vote Avio 5.8 rl, azionista di riferimento, sacieta di diritto lusseamburghess, athiliata al Gruppo
Fartress a sua voltn acquisito da Softbank Group Carporation nal dicembse 201 7. Un ulteriore 3,22%
d| azioni deValus sopo detenute da altri investitor analogaments riconducibili a Sofibank Greug
Corparafion, con una guota camplessiva detenata dal medesimo par al 28,27%.

Al 3t dicernbre 2022, il residuo 71,73% delle azieni fsulta collocaio sul mercata e 1, 13% & costituio
damn, 900, 434 azionl proprie, valorizzale 4] eeste, per un ofale di €43 mileni detenute da doVisloe
L'azionista di rifesimento non eseércita nel confrantl &i doValkes aleuns althith di Direziane &
Cioordmamuents at sensl deli'ar 2497 & seqguenti del Codice Cwvile in guanio nonimpartiace direttive
adoValue e, piiin generale,non s inserises nilla gestione della Societh, Peronio, i determinazions
degh inchrizes stratagiei & gestionadl 4 deValue g, pili n genarale, Fintera attivits ovolta, sono frutto
di livera sutodeterminazione degligrgani sociali ¢ non companana etero-trezione da parte di Avia,
daoalie essnciia nel confronll delle ggopele sontroliste dirette Pettivita i direzione g onordinemento
peevista dalla norma'tiva sopra citata,

OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE

Al 31 digembre 2022 rigsultens in partafoglio n, 900,434 azkoni peogrie, par al'l,13% del capitele
sociale compleasivo. 1l boro valore di carico & di 4,3 milioni & sono esposte in bilanoio o dirétta
riduzione del patrimaonlo nefla nella vooe Azlaal proprie in applicazione di geanto disciplinets
dall'art. 2357-ter del Codice Civile

IZAssemblea ordinaria del 7 aprile. 2022 ha revocato I'sutorzzezions sll'acquisio ed aila
digposizionse dells azoni propre conferita dalla medesima al Consiglic di Amministrazione d
doVabus con delibera del 23 apetle 2031 Contestualmente bstats conferits una nuovs sutorizzazione
alFacguizto di azion proprre. in una o pil eperazioni, seconda gl stessi termini 2 condizion di ow
alla precedente delibera assermbleae cssia sing & un massimo di no 5.000.000 azeni ordinarie &
daovalue &.p.b., par al 10% def totala, per un periods 4i 18 mesi dall'approvazions assembloare,

LE ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

téel corso dell'esercinio la Societh ha proseguita Flnvestimento in progeiti diinnovazione teenclogice,
che &l ritiene possans esssre in grado di apportars nel futuro.un Yantaggio competitiva,



Back Value e Ricewi Lordi nel 2027}, in scadenza a giugno 2022, In particolars, 'incenezza che
ha interegaate l'ulimao wimestre dal 2021 & stata legets alle appettative relative aglh impatt
#conomici di un mentuale rinnove del contratte con Sareb in funzione di una profittabilis
attesa minore dete aspettative indziall,

In data 25 gennaio 2022, dovalue ha sppravaio | Pleno industrisle 7022-7024, che prevedeva
il rinAavo deld contratte Sareh, sehbene ad una profittabifith molto lmitata. in data 24 fabbraio
2022 Sereb ha comunicato di aver ingegaiato per il noovn contratio dus servicer non Tacens
parti del pedl del quattre servicer storici (i cui faceva parte anche doValue), La notizia ha
pesato sul Tiolo nei giorpi immediataments sueceasivl, Nonostante cid, durante il 2022, i titalo
dovalue he perfformate complessvament= in Bnea con Findice FTSE Naly Mid Cag, In generale,
L perlormance del mercati azionar globali ne 2022 & stata negativa a causa del timor recessk
e dell'aumento dei tassi di interesse.

Le principali statistiche dell’andaments deftiloks doValue sono riportate nella tabella seguente:

Datl d& sirriead Eura Datz
Frezzo di PO .00 14507120617
Frezzo minime di chivsum (agghustato per | dyidenc pagail) 4,10 23T 20
::?;:u% maaaimy di chiiaura (aggaistaio per | dividendl 1945 AT
Uitire prezio di ebusrs 716 HAFI0E
Slumero i axioni neroolaziono 80 {0000 M0
di cuk exieni proprie Qi 434 0122052
Capltalzzanans 572800000 AN 20T
Capilalirranane [eschise azicnl proprie) heA35EEAT HMA0EE

Fanig Blgamberg
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0.70 L azione doValue

Le azioni doValee sono quatate dal 14 Juglie 200 7 sul Marcats Telematics Axionario gesiioe de
Rorsa jtaliens {oggi Eurenext Miland, Il grafico diseguilo rappresenta l'endamento del ttolo dalla
guotazione in borsa o a fine 2022, in relazione all'indice dai ol & media capilaiczazione
della Borsa di Milano, di cui doValue fa parte

Te10 —
TRED

U7 e 17 wag iR pi-iE mR-NE Us-13 gered iI0 ewdl spell a3l GeiE  Rgal ek

flavigim rhansin ping]  FTSE Roaly ] Gy b (fladnima & U0

[adla sua quotazione a fime 200 9, 1 Welo doValue he zovra-performeta il paniere dei titoli italan
pomparabilll per dimenglont (FTSE Halis Mid Cap Index), con un appreziamento dal vilore &
IO a €9 per azione fino a €12 per azions, A lale andamenta ha contribuito I'nteresae degh
investitor per | posizionsmanio strategico del gruppa, leader in un settore profittevole & in
crescliia. & oid 51 aggiunge Fapprezzameanto del miercaio sla della strategia di crescita organica
delinaata dal Business Plan prézentato nel giugnae 2018 e aggiormato o novernbes 3079, che dalle
acquisizioni di Aftamira Asset Management e di FPS. Nel perioda, ad aumentare ulteriormente
la remunerazione deghl aztonést, sona steti distribuiti dividendi per £0,354 & £0460 ad azione,
relativi rispettivamente all'esercizio 7007 & 2008

et prind mess del 2020, 3 causa del propagars] della pandemnis di COVID-19 a livello globale, i
mercati finanglar, inthus | princinali indicl arionari e la azioni doValue, sono siati caratterizzati
da afevatd volatilid e un significative deprerramenta, Mella seconda metk dell'anno grazie
all awvio di politiche monetarle e figeall espansive in Europa e negl Stati Uniti, | mercati finanziar
= ¢ dovalue di riflesso — hanng aviato una fase & recupero del valo pre-pandemia, Tale
rrivimento s & accentuato negl ultiml dee mesl del 2020 con Fannuncio del'efficacia def primil
utcini contre COVID-19. G318 nel corso del primo trimestre del 2027, # titolo & infart 1omato
aopra al fivelli di IPD, Da ottabee 7037, invece. || titeln ha sotto-performato il paniene del titoli
italianl Mid Cap, pindpalmente a causa di incerlezze legale al potenzisle rinnevs del contratio
di davalue con il cliante Sareh in Spagna (I maggiors cliente del Groppo in termini di Gross



Principali rischi
09 e incertezze

La posizione finanziaria di doValue rigults adegquataments dimensionata alle proprie esigenze,
consideranda I'attnata svella e | risultal,

La politica finanziara persaguita privilegia la atabilith dells Secieta, e non persegue atiualmente
e prozpetticamente finalith spaculative nella propna attita & investimensa.

I principall schy ¢ mcertorze, consideraio il business della Soclety, sono essendalmente
cernessi alla cengiuntura masroecanasmica che potrebbe avers riperoussioni sulfandarments
generaledell'economaa ¢ sulla produzionediesposizioni deteniorate. | contesto macrsconomig
mastra 2egnall o prazpettve di otome-alla pormalith dopo le ditficolla egistate & cecsa della
pandemia da COVID-T9; permangono fultavia elementi di incertezzs legal al'effelts che
avranng sullezonomia le dinamiche inflattive e Paumento def lagsi i interesse che potrebbero
avere npercussiont sulla capacita ded debitor di rientrare dalle lore esposizioni.

Wa rilevato inolire ohe Fevabhezions Futura ed i relativi effetti, sulle prospeiiive macroeconomiche
glabali & sulla stabilith geopalitica globale, derivanti dal confiitta Bussia-Ucraina sonio acora
irnpresedibsli,

Alla data dell'approvazione del Bilancio, considesata Pelevate grada di incertezza legato a tali
clreastanze straordinafle, non senn stimabifi gli effettivi impatti diretti & (ndirett, sull'afinita
della Societa,

CONTINUITA AZIENDALE

Al finl o egprimere ai giudizio eirca il presupposto delfa continuith azisndale in base al quale &
stato redatto il prezente Bilancio al 31 dicermbre 2022, sono stat attentemente valugati i rischi
g & Incertezze a cul || Gruppo si trove espasia;

m in perticolane s & tenuto conta delle pevidon in mendte agh scenoi macreeconomic
ingattati dafta cambinaziane del mmanonti offetti della pandernia da Cavid-13, dell'inflzzione,
dell'awemiento dei tasei di inferesse, del deledorarmento del clima ecomomico, dei rizchi
geapobitici & delle incemezze rdative agh swiluppi futurs

s neila valutazionsa di gostenibilits degli sttiv patrimonial alls dela del 31 dicombre 2022 sono
glati coneidersti fa palida dotaziane palnmondale di Gruppo, la posizione finenziara & la
confarmala capacita di genarazions di flussi di casss, come riflessa ned Plano Indistriale di
Gruppo 2032-2024, nonché e caratienstiche dello specifice buginess model i doValue che
tizastia in grade & dspanders 2om fleseibilits alle diverss fasi dal sicls sesnomico;

B & & tenuto conto, infine, delle maszs in gestions, nanche dell'apporte di nuevi contratti per
gestione di portafogli registrati nal 2022,

Dalle analisl condotte ¢ in hase alle ipotesi sopra riporiats nan Song emarss incerterze bgatn
ed eventi o circostanze che, considerate singolarmante o nel loro insieme, possana far sorgere
dubbl riguardo alka continuiti aziendale,
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Evoluzione prevedibile
038 della gestione

Mel corsa del 7023 la Socleth prossguird nell'esecuzions del propria Plans Industriale 2022-
2024, Tacendo leva sui risuliati ragglunti nel 2022

In particolare, s preveds che e attivits in italia proseguano m continuith con guanto visto nel
022, con performancs attese sostanaaimante s1abifl anno su anno.
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0.7 Fatti di rilievo intervenuti
dopo la chiusura del periodo

DIMISSIONI DELUAMMINISTRATORE DELEGATO

Indata 17 marzo 2023, FAmminiatratore Delegato Andrea Mangan! hi reso nota la suaintenzione
di rassegnere e dimissiond dalis sua corica, gon efficacia dal 2T aprile 2023 (data prevista per
I'Assemblea degli Azionisti della Soeeta), per cogliere: nuseve apportunita prolessionali

IF Conzigho di Ammivisliazione ha atfivaie le procedure interne rilevanti volte ad evviare 1l
processo di successione per il ruclo di Amministratore Debegato.

In lnea con la politica di rermunerazicns sdoltata dalla Societa, non sono previstl indennité o
altri benefici in relazione alla cessazione della carca di Amministratore Delegato, Il nurmers di
agioni defla Societd possedute da Andres Mangos seel comumicato al momento dell'effettiva
cagzazions dal sue ruole come Ammimistatore Delegato,

ALTRE ATTIVITA RILEVANTI

Cigdl'enizio del 2023 doVialue, & stats mpeagnats su divers) fronti, 0 sequilo wa gintesi dolls
principal ivziative ¢ del mandati pid significativi;

m MECIESS Research: & marro 2023, MECE-ESG -Reseanch hamigiorate || rating MECI-ESE el
Gruppo dal feello “&4% al livello “A8a", MSCI-ESG-Ragaarch mitura 1 resilienea & un’aziands
rispetto al rischl amblental, sociali e di govermance ["ESG7) g0 un arzzonie o lungo termine.
L'aggicmaments i MSCI-E5G-Research & un esempio tanglbile dellfimpegnn di doValue
melfadatzare le meglion politiche nellfiieresse del susi stakabolder, in parficokare 1 clent, |
capital provider (azionisti e obbligazionisti), | dipendenti ed 0 pi empls ecosistema soaiale &
ambientals bveul la Sacistl opera

= Project Sowq: a febibrain 2023, dovalue ha completato ka cessione di un poriafaglio secondaris
da €630 mikoni 4f GBY In Grecla 8 Intnem. L poriafeglio & slate seorporain dai weicoli di
carmalatzzazione HAPS Caia | e Cairo [, géstiti da deVakie fin dalls loro creazione. La cesslone
consenie a doValue di scoelerare Pattivita di reccolta in Grecle {pet |3 quale ha féevino una
comrigsione di raccolta nel prime bimestre 2073), mantenends @ mandate di servicing a
hungo termine sail porlafosgiic.

m Cartolarizzazions Fine 1 GACS: & gennain 3023, grane alla fore performance & deivabae nalla
pestione della cariolarizzazions Fino 1, nell'smbito delia quale & stata concessa ka geranzia
GACS dal Ministero delFEconomia & dells Finarze, sano state rimborsate & sensor nofes di
classe A & tale cartolanzzazions,
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Project Virga: in oltabire 2023, doViolus ha cemplatato la cesmione sul menoato di un partafaglio
da €450 miliori di GBY in Grecia al Gruppo EOS. || pariafaglia & stafo cedute dal veicola di
cartalarizzazaang Frontler | HAPS che & gestite da doValue sin dall'inizio & febbraio 2032 La
cesgmne congante a dovelue di sccalarans la sum attivth di Collection inGrecla (per laquete he
ricsvila una sammlsziane di Callectian nel guarto trmestre 2008 mantenenda il mandats di
servicng di lunga termine sul partafoglio,

Project Frontier Iz ned lugfio 2022 doValue ha femato un accardo con laNational Baok of Gresce
[MBG) in relazione alla gestione & w9 partalogls greca-costiuite princpalmente da oredifi
daterinratl garantiti per un GBY i £1,0 miflardo. Laccordo @ subnedinsto al complefamenio del
procesia di cartolarizzazicne di tabo partafoglio da parte di MBS nell’ambito daliHellenic Asset
Frofection Scheme (HAPS) che dovrebba esseng finalizzatn entro la prima meth del 2023
Cartalarizzazioni GACS: i megeie & glugng 2022 BCC Banca lccrea e LiniCredit hanno
perfezionato dus cartalarizzazion 4i credii deteriorat] assistiti da garen2ia GACS per un valare
rigpeftivamente di FEA0 mikonk e £1,1 millardl. doWalue ha agsunto | noolo di special servicer
delle dus cartalarizzazion

Project Sky o maggie 2022 dovalue ha firmato un protocollo d'intesa con Cerbarus ger |3
gestiane esclugiva di un portafoglio di crediti datenarati anginma a Cisa con GBY di €32
miiardi. doVakie azmeresh la gestione del portafogie dal closing attese par i 2023 fing al
run-off del portafogho, assistendn al contenpe neble gestione del portafoglio fino aifa clesing.
Project Meptune: ad apribe 3022 doValue =1 & aggiudicats wn mandato di servicing in Grocs
da Fortress e un portafog®io di €500 milianl, 2i rieords che, nel 2020 Fortress: he aceguiziin
un poratogho da Alpha Benk can un 88Y di circa £1.1 mi&ardi ed ha assegnata il mancate
di gervicing transitono al services green CEPAL, Con Project Megiuns, dovelee assume come
service di lungo Emine fa gestions di cirea il 50% del podlafoglio iniziale & £1,7 milkard),
Lancio dolla business unil Legal Sendices in Spagna: a gl 7022, dovaiue ha formalmende
cosiiiuiin ima nuows bugsiness unit In Spagne dedicats allhofferta di seraz legah 8 banche &
investiton istisuzionali, Uiniziativa & m linta con i plans & ulenore cresciig e diversificeziona
del portafoglio di prodotti & sohezioni offerti de doVales & sund clienti athisl v potenziali in
spaigna, in ottohre 2027 doValue ha firmato un importanie conratte con Sareb per la fornitura
i zeraz |egali,

Lansio defla business unit P in Spagnac o gisgne 2022, dovalie ha formalmente costituite
urna business upit dedicats alts gestione delle esposizioni detericeate (NPE} relative alle
Picoole & Medie imprese (PRU) in Spagna, La business unit PRI implega clrea 40 professionist
¢ gestisce alluakmenie clrca €3 millardl & GBY, un livello che dovrebbe cresceore nei prossim
rimestri.

Mansdato di serdicieg con Sareb: a fine febbraio 2027 Sareb ha deciso di nominare dua
N gervicer per @ contratto 2022-1025 & quindi di nen dnnovare Il contratio-con dovelua
g gli altd 3 servlear cha gestivano | portefoglio ‘Saneb:. La decisiona di Sareb ha innescaio
una norgenizrapone dalle attivita i devalue in Spegna vofla ad operare su scala adegueta
proservands la reddithdth $&) business in-|beria. Circa €8 milioni di costi di iorgsmizzazione
gona stati spedi nel 2022 e & provede che 1 costo complessive stimats 2 €17 milionl sarh
inferiore all' impneta Bizialmente previato part a circa £15 milisnl

Certificazione 150 3T001:16: 8 novernbra 2022, doValue 5,p.A ha rlosvuto la certificazione
LIM1 IS0 37007:16 - Sistemia di gestione per ta prevenzione dels cormuzione, pomo stendand
mtarmazicnale relative al siztemi di gestione anticormuzione. La certificadiong, riascala
da Bureaw Ventsz — player fra | pid impartanti & lvella internazionede nellambito dels
sertifizazions - festimania |a costante sttenzions & fimpegne di doVakue nel prevenire ogni
ferma di corroziona, La rooma LK 120 3700 & nata per offflre ad aziende & organizzaziond
gvaneall standard di gestione & mizure efficact per prevenira @ sffrontare fenomen) i carruzione,
i=titusrda ung cuftura di nbegrits, trasparenza @ canformita,




ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI

Indata 2Baprile 2022, sl & tenula PAssembles Qedinariadeg Azionisti di dovalua (M Assembiea™).

In particolare, I'dszemblea ha
m apgrovato || Bilanciodi esercizio di do¥alue 5p.A. al 31 dicembre 2021;
s approvato fa distiibuzions di dividend per eirca €395 milioni (comispondenti &g un dividendo
per azitne par 8 6050
s approvato |a politica in materia di remunerazions reflative all'esersdzia 2027
m appravato fa proposts di devage zlla politica di remunerazione 2021, avente ad ogostto
l'attrivrione della remuncrazione variabile riferita li'anno 2027 in fevers dell' Amministrdars
Dielegato;
aparavato || prana incentrvante 2022-2024;
canferio uma nuova autorzzazione all' acquisto df aedanl proprie;
natminato Casting Finocohi Mabkne quale Amministratone della Societh:
approwato Mintegrazione dei comispetti per Fanno 2027 della societa & revisiones EY SpA

AMMISSIONE AL SEGMENTO STAR

Mel mese di meggio 2022, doValue ha ricevuio I'ammissione alle negoziazioni delle progale
aien) ordinarne sul segmento Euronext STAR Milan del mercata Furanext bMilan

Gia ammesse a nagoziazone sull' T di Borsa talians {ora Euronext Milan) dal 14 leglio 20017,
le arlani erdinarie di doVabee hanno iniziato & negoziare dal glomo 3 giugne 2022 sul segmente
Euronext STAR Milan del mercato Funonext Milan, seqments dedicato alle imprese con regquisil
di eccellenza bn termini di trasparenza, comunicazione, liquiditd & corporate govermanoe
(requisiti gia ampdamenta soddizfattl da dovatue).

Come parte dellammissione al segments Euronext STAR MHan, dovalis ha ingaggiate
Mediohanca — Banca di Credito Finenzlaro 2.p A In qualitd di Speclalista, mo conformita con
quanta previslo dal Regolaments & dalle (strugion] di Borsa HNaliana.

VERIFICA FISCALE

Ei renda noto che doValue ba reavuls una vesifica fiscale da parte del’Aganzia delle Entrate
avente ad oggetio e annualita dmmposte 2005, 2016 & 20017, precedentl alla quotaziono. [n
eeito ella chivsura formale dal caniralio fiseaks, sona siail sallevati due rilievi sostanziali per il
2016 & 30T {ron chivsura regalare dells vesifica per il perindn Fimposta 2015), A tale riguarda,
doValue ha prontamente forniio e propria ssservardani e chiarimanti allAgenzia delle Entrate,
per dimostrare In dettaglio la plena correttezza del comportamento adaottato,

ALTRE ATTIVITA RILEVANTI

Mal 2022, dovalue & siata impegnata su diversl frontl, DF seguito uns sintesi dalle principall
iniziative o dai mandati pill significativi:
® Fondo Efestn; tra dicemnbre 2022 & gennale 2023, 0l Fondoe Efesto ha ricovuto impegni per
eantributi LITP perun importe complessive 4i €1,1 miltards, tra cul impegni consistent da parte
di due banche di primaria Importanza n taka
® Project Nik nallottobre 2022, doVehue he oftenvto la gestione & un partafoglia di £200 milicni
di crediti deteriorati da Fartress in Spagina, che ragsresenta || prime imoortante investimania
di partafoglio di NPL di Fortress nel mercato epeanolo dops Bver aperts |8 sus sede locala a
hadnd nel maggio 2022
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Fatti di rilievo
06 intervenuti nel periodo

PORTAFOGLIO GESTITO E MANDATI

Da inizio 2022,il Gruppa s1& aggiudicats cirea €74 millardi di nuow mandati [paczalimente non
ancora on-boprded ai 31 dicembre 2022, n particolane €30 milled In halia, €39 milisadi nella
Regione Elenica o €540 milioni in Spagna.

I nuay msindar, insieme &l €38 miliardi di fomeard fews desvull nel 2027, reppresantano €11.2
miligndi di G BY addizionale.

In aggunts, tenando conto dei €450 milieni di Project Virge 2 dei €630 mdlioni di Project Soug
in Gracis {cessioni di NPL sul merzato secondario rispettvaments dai porafoglio Frontier e
Cabrp, dove dovelue ha mantenuto i confratio di sencing) || tolale GBY aggludicato nel 2022
& di €12,3 mioni

Sitratia di un neultato notevole se i considena |l dowvio &l 2023 del progetto Anadne (portafoglio
GEY da i 5,2 miliardi in Grecka),

Al 31 disembre 2032, 1 Gross Book Value & par @ €120,5 milisdi, in cako del 194% dspelios al
fivallo par a §145,5 mikardi di fine 2021 {un calo del 5,1% escludmds | porafoglio Sareh da
£20,7 miliandi).

I fivelln di Gross Book Yalue 4 €120,5 miliardi & | isultaio di on nesya GEY on-bosrded per
€130 milliardi, Collection per €5.5 miliardi, write-olfe per £€3,7 miliard), cessioni da clienti pes 67,7
rrvilkardi [par B maggior parte compensati da indenniza) e dalfolf-boarding del portafoglio MPL
di Bareb pen a €30, mifizdi,

Ciricnrda che a1 31 desmbre 20232 cima 4.5 miliardi di nuoss mandatl aggiedicati non & stato
amcora an-hoarded.

PRESENTAZIONE PIAND INDUSTRIALE 2022-2024

in data 25 gennan 2022, il Conaiglio di Ammanistrazione < doValue ha appravato i Fiano
Industrile 20722024, che & stato presentato al mercato i 26 gennalo 2022 durante il Capital
Markets Day della secleth. || Piano Industriale 2F12-7034 conferma il modeflo di businens
efficlente di dovabue come operatore di riferimente indipendente & capital light nel sestore del
credit servicing nel Sud Eurcpe. La visidne per “doValue 2024 gravita principaiments attomo
glla capecila defla Societd di guidare Pevoluzions del ssttors dal crodit servicing Eramale
investimenti in 1ecnolagia & tramite Ia propria abilita nel rafforzane pertnership strategicha e di
jungo periado con banche ed mvestlion in un mercato di riferiments pio ampia,

GUERRA RUSS0-UCRAINA

=i menziona che in data 24 febbraio 20272 1a Russia ha dato knizio ad una mvasione miltare del
terriorio ucraing che ha portats ad wn sspro conflitto conla popolamane & I'apparato mifitare
veratiie tutiora In corso. Le reazione dei Paes ofcldentell, i particolare USA ed Unsone Europea
& stata quella di attuare vasie sanzioni finanziarie ed economiche nes confront della Russia. Tall
sanzioni, inaleme ad un maggioe rischio geopolitioo. hanno causato un aumeants consideravoke
della wolatilita nei mescati finanzan

Lespasiziane diretta del Gruppo doValue verso b Russis e 'Ucraina & trascurebile,



IL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(EDO)

Capitale Cirzslants Hatma NMREL 312021
Credili cornmrweial A4.066 TAoaaT
Daball commerciali {06 5% (23627}
Totale 3 BOT A9 655

Il dato di periodo &1 stiestn a € 63,6 milioni n sumento del Z8% rlepetto a dicembee 2021 (E49,7

rwilant),

Se rapportato gl neav, lincidenza del capitale circolante si attesta al 38% verso il 20%

dell esereizio 2021

LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

(E/DDG)

Pasmians FirdnEmmrs Melts 20 210N

A Canss o degporelilid ligude & conlo corente 114358 124 851
3] Limgwidiata (A} 114.368 LF R
G Dokil bancari conmeny] {125) {4}
(5] (bbligazion| emesse - comen] [11.333) {5993)
E Finaitziamanti corenti T4 G2 BI040
F Paskiione Tnansiaria nells corente (BHHG HDIHE) 17T.A02 17228
& Ubbllgarinnl =messe - non comrentl (Bdg 2200 {650a5H)
H Finanalamentl npin eorentl TMEs0 111 64
I Pasizione finanziaria netia (F)HGH) [305.558) (154.026)

Lo posizione finanziaria netta & fine 2022 =i allesta o €0305,7) milioni contro €(264,00 mikon a
fine H027.

La voce *Cassa e disponibilita Bguide di conto corrente® pai a €1 74,4 miloni permette Uelasticita
di cAsi b Societa necessita per sviluppere | prapH pland operativi, Oltre a cidy, alla daia del 31
dicernbre 2022, & Sociétd dispone di €73 milioni di hnee comrmitted Inferamente disponibili a
supperto dedla liguidita totalke.

La pasizione fnanziaria notta corrente si mantiena positiva par €177,6 mikioni (6173,7 miboni a
fine 2021} & testimonianze di una eguilibrata struttura patrmaoniale compleasiva;

Flepetto alla propria struttura del debite 5i segnala che salluarimmente, dovalue o una sus
affiliaia, a seconda delle condizioni di mersato e di altr fatton, potrebbe fscquisiare o acquisire
un intaresse nes poope ol i debilo in circolazions, ndipendentamente dal fatto che tal ol
siane seambiati o mend &l di =oprs o al di sotio del lono valore nominale, impleganda la proprin
liguiditd o come scambia con altn bitoli o altri cormizpettivl, in ognl caso tramite acquisti el
mercate o tremite transazioni negoziate privatamente o altre operaziond.
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Le “Passivitd per leasing” accolgona Fatiualzzaione dei canoni per feasing futur, in conformita
alle previzioni dell'fFRS 16,

Lapassivith per "Eam-out” si riferisce (i) all'operagione In doValue Spain per € 17,5 milion ed &
réfativa ad una quota del suo prerzo df soquisizions e (f) all'operazione di sequisto di deVelue
Greata per 27,2 milioni (€57 al 31 dicembre 2021) a quale & legats al conseguimento di taluni
tanget di ERITEA In un arketonts df disci anni ed | cui eventuali pagamenti non sarseo dovati
prima de| Z024. L'aymenio di tale componenie rispetio @l'esertizio precedente & dovoto alla
forte perfemance economica in Greeia nel 2022 che ka portato deValue @ nconascere un valore
pla alevata di tale passhita.

[ fondi rischi e oneri passaro da un saldo di fine 2021 pen a £13.8 milioni a £13,8 milignk 21 37
dicembro 7077 evidenziano una riduzione di 0,1 miBonl a fropte dedl'elletto cembinate i o
accanonamendi & di iilizzi e rilassl su controversia sia gludizizli che stragiudizial defnite rel

putricad o

{e/00m)

Fordi per rischi ed dreri T RHIN202Y Wariprion £ Yanatiane: &
Condrowverse fogali 460 | i {aE)s
G| duil prestimale 14 BT 189 {2d]=
Aliri R E fmBs3 1.z i |
Teitade 12,816 12017 {161} [Ty

Le altre passivita passano da £31,2 milioni a €197 milieni con un decrementa di €176 milioni
principalmente per effetto delle sequenti vanazioni:

m decremento di § &6 milloni per il pagamanta del debito verso Eurghanh a sequita del realecls
del Net Ezonemic Berefit previsto dallo Share Purchase Agreement a titolo di aggiustamento
prezzn di acquisizions dells contrallate doValue Greece;

m decremento di & 54 miioni dej debiti relativi al persanale riconduchise alla ligusdazione del
pistama incentivante 2001 compensate dai nuowv debitt sorti nal perinda

1 patrimeonio Hotta 5 atlesta a £190,2 milland, in decremento di € | 5,7 milioni figpetio sl §£205.9
milignd del 31 dicambee 2027 ; tale docrements desiva dallaffatta earnbinato della diztribuzions
dei dividendi (§30,5 mibani), del npiasamenta della pardita: dell'esercizia precedente (605
mikoni) delifincremento nette dells rzerva di stock option coniabilizzeta al -eensl dell'|FRS
2 [E5,0 mifioni} o della nserea di Avalutariens (E0,9 milioni) nonché dal risultatn sconomica
positve di parode [£19,5 miliond).



(E/D00)
AkTvta fisonli SR LR | VR bTF] g Variazkans & Variarions %
BHG pes imposie corrar 4045 b5 {1407 T
Arcanti £.0575 534 a.447 n.s.
Crediti damposia - .47k {54TE) (Vod)%
FPamsivith fiscodi - {547) 4T {00}
BEThATE pr iiposte anticipaie 50975 2T (2.203) 4%
Syalutaziomn su credit 49,330 L 1 0%
Ferdite fiscall fportablil s (s 411 f. E& {Z.064) (@)%
m:ﬁ:hl:mlunn emacehinon f agivda 178 205 12 .
Al stiing F Alre passivith 1HE& 1,065 (100 (5%
Accantorinmenti RBEZ 14771 {155) ()%
Al conciti ol matirs fiacala 1657 1-BFT (16} (V)
Talale &5 661 T {3.705) {5i%

i sequato sl riporia anche la compasizione defle pessivith fiscall che evidensano altres) un
cecrementa nspette ai saldi del 2021 snche = guesta caso s principale riduzione & da riferirsi
ad un rrinagi” debito eompeeso nella vooe “Alin debiti di natura facele®,

CEMD0Y

Panaiulth facas ER I Flrinrid TR Voniazione € Wariazonn %
Paasdvits per impaate diferite Fit| #n - nz
Altsi diebiiti 6 roviues fiscale B Fll (L} -TE%
Tatade MG 2609 =] «16%

Al 31 dizembre 2022 b passivith finanziarie — debiti verso banche/bondhalders passano
da €560.9 milioni a €564.1 milionl con un incremesto di €32 miliani, principalments lagato
al'nerementa del costo sammortizzato del bond emessi.
AI'3T dicernbre 2022 1| debito residuo 8] coste ammortizzalo per ks dus obbligazioni emesae &
il semeeria; . )

-hand H20-2025 di nominale pari a £2650 millonl, tasso del 5% 6263, 6 milioni;

-bond J027-2076 di nominels pard & €300 milion], tasso del 34% €300,4 miliond

Le altre paasivith finanziarie alla fine dell'eserciyio 7122 sono di sequitn dettagliate:

CE/DOO)
Altre passivdta finniziare b T ] [fz/mz Marigzions & Wariazions 4
Passhvita per leasing 16.443 5106 11,337 mn.5:
Eamr-pin 44 E8d 13044 21,604 4%
&lire pasciiita finanzians 1.643 - 1.553 LE
Teaks 61.EE4 IR,750 34,534 123%
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L companente di attivits “Al costo ammertizeaio” registra un decremento & €248 miioni
determinate principalmente dal nmbarsl avvenuti nell'anno dei finanzamentl ativi erogati In
{avore di dovalue Spain & di doValue Gremce parzfalmente sompengato dallineremants &)
crediti verss doValue Sapin & doValus Portugal & sequite. defl'awis nel 2022 Jell'operativits di
cash pooling:

L partecipazioni sono pari a §3744 melloni & sono state interassate nel periodo da:

m un aumenis dl 8216 mifoni del velore della partecipagions i doValue Geseea per effetio
dolincrements del falr value della passivith par Eam-aut legata al prozze di acquisia della
naciela

m un aumente di (04 milioni del valsee dalbe partecipazioni in doValue Spam, dovslue Gregce g
doValue Greece Real Estate, rispettiiaments fefld midsurs di £0,4 milical, £0,5 mioni e €0,03
miliani, per affetio deflo quota di competenza di compansi sotta farma di atiibuzione di aziond
della captgruppo, stanzieti a favare di talune categore & manager di teli partecgale, coma
previsto dalla palifica di remunerazions,

Le attivita materali, pari a €180 milioni, evidenziano un incrementa di €104 miliend nspeito
al 37 dicembre 2021 prevalenternente in seguito al dnnovo dei contratti di affittn 4 alone
sedi per un totale di €125 milioni nonché a fronte 4§ acpaist dedicati alla nuova infrastrutiura
tecnalogica per €44 miliond, compensati 42 ammortamenti del'esercizio per £6.4 milian,

Lé attivith immateriali passano da 8134 miloni a €173 miliow registrands pertanto. uha
diminiazicne par a €45 milionl. Tale differenziale & determinats dalleffatto combinato di
riduzion per £5,9 milioni a fronte & ammortament e de semant per €10,4 relativi ad acquist i
software (inclusa |a parte classificata ad immobilizzazionl in forsa e aocanti)

Di sequitn la compasiziene delle alfivita immaterialc

(/005
ARt b imamateriali 8 il B e 1 ATFRA02Y Wariaziona £ Varkarione %
Eodtwarn 13577 10,838 1141 0%
archi 5 &0 ) s
immohiEzzazioni in corea & acconti A4.274 2,876 1.4ea 49%
Totale 17507 13372 4,535 34%

Le attivita fiscali & segulto dettagliate evidenziano un saldo di €657 milioni &l 31 dicembre
2022, fspetta & €694 milioni al 31 dicembre 2021, La riduziens di £3,7 milioni & dovala
princspalmente alla diminuzione delle atilvith per imposte comenti (€15 milionl), nofché al
reversal delke impaste soticipats per complessvi €2,2 malionl.



La cassa e titoli liguidabili sccoglie [a liguiditd disponibile su cantl earrenti, Rispetto al 31
dicembre 2027, 5i segnale un decremento di €10,5 milioni rispetto alla fine dell'esecizio
precedente. qusle frufto della dinamica finenziana del periodao descritia di segulto el paragrato
relative alla Pogizione Finenziania Netta,

L& sttivita finanziane passano da €227,3 milioni & €196,5 maliant con un decrermento o €288
rmilioni,

0i seguifo i espone la tabelia cha ne detlaglia la composizione,

(/000

At finanziarie My STA20ET Warlaghoee £ Waminzione 4
Al fair valiie con impatio s 0E 43116, &0, 00 14.143) 190%
Titalhi dh debite 18.145 HEAn (T3] 4%
i T Fafl v 25,805 (277 {E)
Diatlvall fen di copertain 353 1584 {1.3za) [f8)%
A fair value con Empatta & 001 i 2950 182 I%
Titah di capstale 10171 G580 18T s
Al costo ammoriziata 146,173 TTL0GT [24.a59) (18)%
Crediti relativi sl santa corente intersackiarno 33035 E 32935 (E 3
Crediti werso clientels 112243 171,057 {538, 794) e
Tierhade 198475 PR L] (288200 s

La componenie delie attivita finanziade “&1 fzir value con imgatio & CF" registra wuna varlazions
in dirnimurion complessiva di €401 milioni determinata principalments da un decremento nells
componente def titali di debito erginato da effett valutativi (60,6 milond, oltré ehe da una
fidiizione di €2,2 milkoni nefle quote OICA relative al fonds d investimantn altemnative mobilisne
chivso riservato ltallan Recovery Furd (gia Atlante 1), Ia guale & doveta per €15 miliond
alannultamento a distribuzione delfle quote e par €07 miliani dal relative diferenziala negative
o fair value.

La categoria &l fair value con impatto 8 OC, che accoglie investimenti @ quote di minoranza
nella societd fintech brasiliana QuernOuitar 5.4 (11,6%) & nella societh iHandese proptech
Bidx1 (17.7%), evidenzia un imcremento complessive di €02 milioni riferibife esciusivaments a
quast'ultima. i merita a Bidy] nal corso & dicermbre 2022 doValue ha esercitate lopziona di
acquisto di witeriori guote, incramentande cosl b proprla gueta partecipativa rispetto al 16,2%
del 2021, Uesercizio di take oprione ha comportato inolire Fazzeraments del ralative derivato
nan &i copertura, il cui valors residuo al 31 dicembre 2077 (£363 mila) & reppresentative dal
walore della razidua apziens 4 acquists,
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PREMESSA

I walor patrimoniali sone stat dolessificatl sotto un profile gestionele, in coenenza con b

rappresentazinne del corlo epenamico rictasaificato ¢ con fn posizione financiaiia natta dalls
Soeletd,

Al termine della presente Relazione sulla Gestione, inlinea con la mederimamodalita espasitva
del conto etonomice, vigne nserilo uno schema de raccords fra’lo schema patrimoniale
gestionale di seguto riportalo & @ prospetto esposte negh schemi di bilancin,

[E/a00)

Biato patnmoniale gestionads b P P e e AR Variwzlana § Wariaziona 4
Cassn & titnli Bquidshil 114,350 124.561 {10.505) 415 8
Attt firanziare 19E 416 2027 395 (2R E2M (137
Parlscpasnl A7 A5 IF1ATS 2550 0%
Abfivits matenzh 17965 T.542 T A0 124%
Ablivits smmateriall VTA07 1380 4 B35 4%
hetewith fiscali Bif.GE1 65,5685 [3,705] (5%
Crediti oairameisali B4, 0656 13782 10784 15%
atinvid in via di dinmissione 1 i 1] [0y [G7)
Alre Anlivs 4,900 4734 101 %
Talale Ettivo BTT.7TTE P2 AT 5402 ™
mmali-;wlam:dﬂmwwmhnmhf T T BE0.8a2 3182 Y
Adtre prsEsina finanzane EL 664 28180 34,534 113%
fishiti commiercial 20459 23627 {3.168) L
Pasehith fiacall 2266 2,554 {13y {16]%
R 4,554 950 {1.385) et
Fordi rischl @ anen 13816 1297 {1an) (hes
Altre passivitk 1872 naar {11.504) [EATi%
Tiola%e Passiwn 657.585 HE_EJI-E# 21133 2%
Capitale: 41,280 41,280 : e
Abrgs 1377 T6H9,854 (34085 (2E]%
Apani praprin {433 {4 67E) 346 7%
Fisilistn ded peripda 18471 {35 20006 F.B,
Fatrimanio Metio 190,190 205,921 {15.731) (2%
Todale Passive & Paliimanio Neiin BT 775 72373 6,402 %




La imposte sul reddite del peddods risultano quaniificate per competenza in €5,2 milioni contro
€1,2 milignd del 2027, o virth del maggior valore del risultato ante imposts ¢ dell'effetto negativo
della variazione deflz imposte enticipate, Le imposte ssl reddito includona, inaltre, ki quota di
carmpelenza del canone 0TS pari a € 1,6 milionl

Il Riguliato netio del periodo osclusi gli elementi non ricorrentd iisulta panr & §24.4 milioni,

tispetto &l €123 miloni dad 2021, Includenda gl efementi mon ricomenti, #l Risultaio netio ded
periodo risulta par a €19,5 milioni, rispetio ad €-0,5 milioni defl'es ercizio precedente

SEGMENT REPORTING

Per if Segment Feporting 3 rimanda & aquants rappressntato nel Bilancio Consolidalo del
Gruppo dovalue al 31 dicembre 2022, in quante dl Gruppoe uliizze come dimessians di analisi la
Region, pes il presente Bilancio d'impresa, b rappeesentazione corrfisponde a qoanto ripartato
nel consolidato per Fltalia.
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filtre agh elementl pon resment! allinterna delEBITDA (62,6 milionil I'EET include ulerior anerl
non rizarrenti per complessivi €67 milioni principalmente riferibili a cost per incenthi all'egado
{€2.3 milloni) & partits lagate ad un arbitrato in atto per-if claim fiseale in Spagna (€19 miliani),

Lis rettifiche di valare netle 0 &ttivits materiali o immaterdali rsultenc ped a € 118 milion, con
un incremendn di €05 miliced dapetio & £11,3 milioni del 2021, 1| sakde della voce include la
quota degl ammortamenti sul diritt d'uss, che dervano dalla contabilizzaziene del cantratl
di locaziona ai sensi del princlpio IFAS 16 per un 1otale di €56 milioni (863 milioni nel 2021}
I resto degli ammortamenti si riferisce prevalentermnents & Geenze software per effetto degl
Investiment fecnalogict effetiuat delle Societd nel pericdo e finalizzath al mighof amento della
plattalfarma [T

GE aceantanamenti netti a fondi rischi e onen Bsulieno pen a €49 miliond. cen on decremerla
rigpetto ai 17,0 millond del 2027 parl & 7,1 miliond, 5 fralta principaimente di accantonamient
per incentivi alfesodo che - in finea con gfi ohiettivi del Buainess Plan - verranno erogati al
pessonale dipendente che ha sderito 8l pisno avviato dalin Sogietis (£2,3 mikoni m decremento
di €31 millioni rispetto 3l pericdo precedente], olire che di accantonamenti prsceniaal relativi
ad alcune cause & contraverzsie in corao parsakmenie compenset Ba rikazci & accantonament
di anni precedents valutati non pit susaistenti.’ Le voce nel 2021 comprendeva cost] lesati
al ricomosciments del et economic Benclit alla controparte, Alfintemne delloperaziane d
acquizizione dells controllata greca dovalue Greece per £3,3 milioni.

il rizuliato etio di attivith = passtuita findnsine valutate al fair value risolia negaliva per 80,9
milicii e rileva un costo incrementale rispetio al periodo precedente & circs €2.2 miBond, guando
la vors era risuftata positiva per €1,3 mikoni, Tale variazione & ncanducibile principalmente alla
svalutazione dells notea defle carfolarizzariont Cairg & delle guale del fonde di investiments
ttalian Recovery Fund (gin Atlemte 1),

Gl interessi & commission dervant] da attivith finanziana, negativl per €008 maliond, rileyans une
variazione posilivadi €131 milionirispetto a €-14,0milicnl de| 2027 guendo fureno contabilizzab
effetti economici par @ £4,6 milionl della chissura della linea di finanziamenis sostitulta dalla
zecondn emissione abbligazionaria. La posta in esame nclhude principelmente il coslo cannesso
alFanerosits delle dupemissiont obbligazianarie s serizio del processe di acquistziond effefiuata
in Spagna e In Grecla come attuazione della strategia di intesnationalizzazione del Gruppo od
i dividendi incassati dalle societh controllate (in meremento di €103 mdioni nspeatio al 20211

(€000}

NNireazz E/aranzy Voriazions £ Varinzione &
EBT 24,680 &0 24,040 ns.
lmpasie sl rmddie {5.789) {1.1585) l0m4) &
Fisultale & periado 18,471 {535) 0,006 s
Bernenti faun rizonand nclusi nel risoliaio dei (4. 965) (12883 7578 -
l!hduu_dd pafinde eschsi g slamenti pon 24438 12,308 17178 e




i

&
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Pill in dettaglio, la deminuzione di €78 milienl & Impatabile per €34 milioni slle cpese par ||
parzonale & per 4.4 miionl a spess amministrative,

In particolare, b spese per il personale =i attestano a €836 millonl registamnds quindi uns
diminuzions del 4% circa fspatto a E87.0 milionl dell'esercizio precedente. Hel corso del 2022

& confinusto il programma di efficientamento del personale dipendente previste anche nal
Business Plan appravalo,

Le spesa amoninistralive sono diminuits ded 16% rispetto sllo stesso pedodo Sef 2021 per effatio
dei minat costi generali e amministrativi {nefla misues di € 7.7 milioni), dei manori costl IT (nelfa
misura di € 1,7 milioni] & dei minar costi refativi al Real Estate (nella misera di € 0,4 milkoai),

b pontinuité con gli esercizi precedentl, fra i costi operativi dell'esercizio sono dungue stati
individuati alewni elementi non ricomrenti (*Non Recurring ltems® o "NRIs™) che vengono
evidenziati a rettifica dellindicatore EBITDA per favarite Hoonfronto tra pesiodi e Findividuazione
didla profitiabilita strutturale di dovelue,

Tali elementi non ccerrent, che nel precedente esercizio srano par a € 09 rilioni, ammontano

w G256 milioni & gi riferiscons princigalments ad oneri legati a consulenze connesse & operazioni
atracrdinarnie,

L'EBITDA esclusi gli elementi non ricomenti ha registrato un increments del 23% attestandosi
w €452 milior (£36,8 milioni nel 3021) @& un margine del 27% s roavi (22% ned pesiodo o
raffronto) con un merementa i valore assoluto pan & € 8,4 maiani

Includendo. gl oren non ncarment, 'ERTTDA & pari a €426 milioni, superiore dsl 79% circa
fiepetls allo stesso date del 2027 (£35.9 milkoni).

L'EBIT della Societad & attesta a €264 milioni che si raffronta con £133 milioni del periada
comparativa.

L'ERT & pan & 24,7 miliont contra &6 ralian Tatte registrare nellesercizio precedents,

(€, Tind)

ATMAL20E M arsen Wairarions € Warkamione %
EBITOA 42 639 A5R0S B Td4 %%
Atifiche di valoos nete g0 Shitd materiall e
Inmintasiall (11.777) 13} [456) 4%
Accarmonaments natt (4.926) (11 57 T.0BZ (59
Salda renifiche/ripress di valors 404 562 {r8) (1Lps
Litile/ perdita da partecipazionl - B3 B3} {10
FRIT 6471 13282 13,168 a9%
Risuitata netio di St A passivis fnanziare
valitate 3l fair vatue - 1) L (2250} ol
IrI-THEIII_::-I: commission derivanti da sttniga B4 [13.967) 12197 IHI:I'-E
EBT 24,550 G20 24 fubp A
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[£r004)

ANMTRZ2 AV Vanazione & ‘ararionn %
Rivad MFE 138,015 140,730 LF a8y 21
Rl da go-investimenta 1,587 B.EdS [T-339) (EA'S
Facand da prodettl- ancillar] & slire @ttrils minca 28 1EI 1Bl .03 AT
Ricart boedi = 3 162104 168,746 1.047) s
CommilsEikrns passive NPE {1629 (0,04 2320 231
Comimiasion pasgive Ancillori {1BET) {033 £2.30m) piit
Ricavi netti 109444 150465 [1.021) e
| Ricavi Metti, pan a €149.4 milkonl, gono in diminezione del 1% dsgetio s € 15905 mdionk del
HIEL
L commisslon pagsive NPE registrana una fedte contrezione pari al 23% e sd attestanc a £76
mikoni (69,9 milioni nel 2021} evidenziando una diminuzions su Wit | penmetn di partinenza,
come fesultants dal mino incass eHettuet tramite rete esterna.
Le eommiseioni passive Ancillan si attestano a €106 milioni fspetto 2 £8,3 millon: del 2021
oon un increments par 8l 28% mena che proporzionale rispetio all'sumento dei ricavi relat,
eviderziands guindi una maggior marginalith globale.
| costl operativi, part a €106.8 milion, wchein di €46 miboni di elementi non ceamrenty,
evidenzinno un decrememio camplessivo del 7% rispetto allo siesso periodo del 2027, quardo
gianestarono a £1 14,6 mifioni
(Erooo)
ke b P8 e e 8 g e Workazione € Warizziane %
Speea per 1l persanais (23,004 [E7013 2,40 {4
tpnen arnmmisirative (23154 [#7.558} 4353 {1ak%
b T (8,733) (11467} 1.7 {1h)%
o cuit Read Exrats L 1.E3d) {2.0ITY 3 i} E-:ﬁ.
¥ ¢ SiFRA {11833} [14.054) LE3T (1E%
Tatale costi operativi {106, 505) {174.570) e T
EBTIA 43 638 35 095 744 T
di cut® Elermenty non dkoment] inchisi nell EBGTOL (2563 (i) {1.654) L ES
i e ERTTOA asclus! ol femerd] mon pearend 453032 I6.R04 6729 205




Risultati econonmic

Il 2022 & steta un anng frascotsa in un contesta intemazionale nfluenzato soprattutto dai
riflecel lagatl ala ofisi politics jntemazionale efociata, nel mese di febbraio, nell'inizio defle
ostilith in territorio ucraing, Olire a co & necessario segnalare che 1l guadio macreeconomios
europen ¢ andalo progressivmamente deteriorandiaei in viell dells spirale mflazionistica in atto
chat ha raflentato la Fipresa aponamica generale. B setiors 4i riferireento he feeatte in manista
ineguivocabile def contesta sebbene non abbia ancoravisto gl effet del post-pandemia e dells
erisi ecenta In termini di generazione di nuesi NPL Tuttavia, reconti studi® | hanno affermate
come e masze di NPL, nel setfore domestico, siano viste in crescita nel corsa del 2073; Dopo
cisca T0 anni | eredeti detariorali tornann ad avmeniare; sebbene ancora non ai velli del 2612
{taszn di deterioraments per al T5%), Ulnverslane di tendanza dopo un cicle desennals dimane
comungue un date significativa, Dalfattuale taszo di default del 2,2%, & previste in crescita al
38% nal 2023 equagliands guindi il tassa ded lontana 2077, per sutkevia in on contesto in cul il
mercato del credito & molla pid preparato ora rizpetio ad allora ed | brlanel defle banche fiafizne
s alualmaenio pils sofidi

In questa complessa framework doVales ha fatto reqistrane deavi boedi pari a €167, F mifioni, con
una |egpera diminuzione del 1% nspetto ai €168, 7 milioni del 20027

| ricawi di Servicing i azsel NPE. pari ad €1380 milienl, cvidonziano un decramento del 2%
rigpeiio al 2021,

In embito HPL si segnala che gli incassi degli ultimi 12 meei in rapports al Grazs Beok Valuo
di fine peviodo, sspresst dallindicatore “Incasei LTM/GEVY (EoF|"si attestana al 2.4%, in linea
rispetta al risudtato deal 2021, Uindicstares assume o stesso valore, parl al2,4% anche escludendo
i nuovs mandati in gestione, (incassi LTM Stock/GEV Stook (EoP)),

| ricavi it eo-imiestimento includonn Fapporto di €1,5 milloni (88,8 millani nel 2027) legati a
proventi derivanti dai titofi ABS delbe canolanzzaziond Romen 5PV Mercuzia Securitisation e
Mexico di cui dovalue detiene it 5%, E' importante segnalare che nel periode carmparativa erano
state registrate plusvalenze da realizzo legate alla cartalarizzariona Belais (64,0 milond), le ol
notes merzanine & junlor sfans state acquistate negl ultimi giomni del 2020 ¢ rivendula nella
peirna meth 6 fehbraio 2021, nonché ala canalarizzazione greca Mazicn (E4.6 milicnd, b cadl
notes subordinate eranc state sottoscritte ned quarta trimestre 2021 per il 95% con contestiusie
rvendita 8 lereoinvestitone per il 90%.

il cantributo del dcavi da prodotti ancillan e altre attivith minorl dsulta invece pil significatim,
ed & par a €282 miliond (£19,2 milloni a dieembre 2021}, che si ariginano principaimente da
proventi per servizl di elsborazione & formitura di dati, e alini serviz streftaments connessi alle
citate sttivitd di servicing, come dus diligence & servizi kegali,

Ouesti fcavi rappresentano § T7% del olale del reavi lordi dell'enno ed evidenziano un
Incremanio del 47% fdspeito allanno precedente.
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Partafoghio in gestione
A e 2022 il Peirtafoolo Gestito (GBV] da doValue S.p.4, & part 8 €70,3 milkardi in calo di cirea
(1 6% fgpetto al dato di fine 20271 (€746 imliandi).

[0i seguite si rappresentang le prncpall variezioni positive intervenote nell'anmo Z0EL

m nuovi mandatl da cheitl esistenti per £0,8 miliardi rivvenienti dai cantraifi flusse sen UriCredit;
m nudyd mendati per complessivi €1,2 miligedi riferdil & due bperazion effetiuate con 1o schema
della GALCS

In decremento del GBA, &f régistrans, nel penado, ba gli altn elemesti, cessinni da parte di un
cllente per 3.5 miliardi.
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Il Portafoglio Gestits & da considerarsi in ullerfare icorements, nel prossimi mesi, rispefte a
guanta gia descritts per effetta di nuavi mandati pari €08 milkardi relativia portafogliin gestione

da prumerie contrepart,

| grafie o sequito rappresentenc [a compasizione del portafoalio gestita & degli incassi di

Suddmsione portatoglio per Clrente Ineassi per Chente

s Linkinedn - Inlies  LiniCresdit
% |ﬁn: TR
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Bl incasst di davalue Souk nel 2022 ammontana a €1,6 millardl dl eurs (€17 millard! di susa nel 2021)
gastanzialments in lined con quante cansuntivato nel precedente esercizin,
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RISULTATI ECONOMICI L
(6/000) <
[=1]
Coivia Econamico gestionale A0 NN E2ZOET Vamazione € Vararens L -
Ricayi di Servicing: 18015 i40,730 (2.705) s
i exii: Bicavi NPE 138015 140,770 (2.105) (%
Ricay da co-investimeonto 1607 8848 (7.93%) B3
H'H:Eui ia p-'?-:_luﬂr_l ancillin & Blire GVt minod 8163 TA.180 L 00 4T
Hicavilordi eRT0E. . jeatde (1.o47) -]
Coimmibssni passhe BPE (7.624) 5.aan) b | (237
Cemmissani passhe Ancillan {10,637 {8339 £2.300) oy
Rleani et MeAM . laes ey )
Speae per || persneoele {ES.EDE) AT 3A0G 141
Spese amministrative {3.199) {27 558) 4359 {16/%
Tatale "W el [T . 73) {11.467) 1734 15
Tatals o cui fes) Extase® (1.634) {E02n 393 (4
. Totsle tcui S5 o msa (am 232 s
Total cast cpmsti  fess) (ws). TS ok
ERITON AZER0 a5.p9G 6,744 9%
EBITDA margin P N 4% 2%
Elementi non riccemnt ol ne il ERITDAT (A6 () {1 654} nE;
EBITDA esciusi gli elemesti non rcoment 45,202 Af.E04 B398 3%
EBITDA margin sacluil gl ebernenti non rfcomenti iTs e i 4%
Hmiﬁde-:allzf waknre netie s atheis materiall 01T (11311 (458} =
Acoaionaments netti 14.935) (11,97} T.052 {55]%
Saldo reftifebedrinress & vilors 434 S {14} {T4)%
LitieAperdita da parecipazioni . a3 &3} {100)%
ERIT 2643 13252 13180 o
Rteiltats netio of a0iéha & passivits fnanziare
valistate a fair vahie (15 V434 {2.250) iy
! GRETHTHA GO el 1 da attivita
ﬁr&rﬁ;{:ﬁ: HaGiars Ivanh ALY [ch':l ﬁﬁ.ﬂﬁ?] 13721 m:ll
EBT Z4. b0 B30 24,040 n.E
Elerrsenii man ricornei inclesi ne@E0T (A.T23) (Vi B04) Fau2 (5474
EBT saclual gl elamendl mon riearmenti Ih.3az 15.224 16.158 1oa%
impeate sul reddito (5.189) [1,155) {8.034) ra
Tesailala el pericdo 1871 {535) 200G n.a,
Elamsti e Tenitl el ned rsul L)
-l et {4.0655) {12.823) 7578 (B
SR RE et ek ket i whebirit ks 29.436 12,308 12128 au

oAl el e RO e S B B | Rtk B prikbermiermeria i g s cosrolees g g gt e alis sekippedelbuprase.
2 ﬂll-n-'rlnmnnn-rrlln'hliwrmﬂm-wnmp-ﬁim:;tummmwm*whmwﬂ..m.nm
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0.4 Risuiltati al 31 dicembre 2022

Nella pagine seguenti vengono riporati | risultatl econamict gestionali deli'esercizio, comedatl
a approfandimenti riguarda all‘'andarmenta del portafoglio gestito

Al termine della presente Relazione sulla Gestione, viene insarita uno schema di raccorda 1z o
schema ecanemicn gestenale di seguito riportate e i prospetto di conlo economics espasio
nefla sezone del prospetti contabili,




LEGENDA

Gross Book Value EoP indica I valare cantabibe dei credit affidati in gestione afla fine del periodo
di riferimenia per Mntero perimetro di italia, &l lordo delle rettifiche di valore dewie alFatiess &
perdite eu teli eredilil

Incassidi perisdo: utilizzati par il caleols delle commissioni di fini della determinazione def dcay
dall'attivita &i sevvicing consentono di illusirare la capacita di estrare valore dai partafoglio in
gestione.

Incassi LTM/GBY (Gross Boolk Value) EoP Stock: rapporta tra i totale degli incased LTM lord
fifesitl al portafoglo di Stock esistente allinizio dell'esercizio di rferiments & | GBV di fine
perindo del refative peetalaglio di Stock gestitn,

Stafl FTE/Motale FTE: rapporto fra il numera di dipendenti che svolgono attivith di supparto
& il humern & dipendenti totali full-time. Uindicators consente di ilustrare Meficienza dedla
siruttiera operativa e il focus relativa della stessa sulla attivita di gestiona,

EBITOA & Risultsto del periodoc conguniamento ad alti indicaton di redditwita relatiea,
consentong diillusirare ke variazion: defla performance operativa e famnscano utili infarmazign
in merito alla perfarmaiice sconomica della Societa, Si tratta of dafi caloolati a consumtive del
penodo,

Elerments neom ricormenti: partite relstive s operazion] stracrdinarie guall ristruiuragiond agiendadi,
poquisizionl o cessioni d aziends, mvvio di nuove attivita o ingresss in nuov mescatl.

EBITDA & Risultate del periodo eschesi gl elemanti non fcomrentic sono definiti come FERITDA &
il Risultato del periodo riconducihill slla enla gestione corattenstiea, escludendn quindi futte lo
partite relative & aperazion stragrdinaric quali istruitiurazioni aziendall, acquisizion o cessioni
i aziende, avvio di neevs attivita o ingreseo in mess marcatil.

EBITDA Margin; cttenuti dividends PEBITDA per | Ricavi lordi (Gross Revenues),

EBITDA Margin esclusi g element] non ricorrenti: citenuti dividendo PEBITDA esclusi gh
ebementl non ricarrenti per | Ricavi lordi (Gross Revenuee),

Utile per azione; calcolato came rappocto tra il neultato netto del peripdo & il nurmers d azioni
in circolazione alla fise del periado di ifeimenio,

Utile per azione esclusi gli elementi non rcomenti; & @ medesimo caloolo delfutile par &ziane,
ma || numeratore differisce per i risultato netto del periodo ezebesl gl elementl non neorrenti al
niefto del relative Inmpatto facsls,

Capex investimenti In afthitls matertal & pmmaleriali,

EBITOA = Capex: & 'EBMDA al netto di investimenti in attivitd materiali @ immaterialy,
congluntamente ad attr indicatord di redditivith relative, consente di Mustrane | cambiament
defle performance operative @ fomisct una ndicazione in merite alla capacita della Societa di
QENErane CeEsa.

Capitale Circolante Netto: & rappreseniato daz credit per corrispattivi fatiurat ed inmaturazions
al netto dei debiti versa @ fomitor per fatture d acquisto contabilizzate = m maturarione el

penodo.

Pozizions Finanziara Metta: & costituita dalla cassa ¢ dalla Bouidita dizponibile nenché da titall
altaments oguidabili, 21 netto di debiti verso banchs e delle abbligazioni emesse.
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Per facliitare |8 compransions dell’andsments sconomics e finanziaro, si fassumono eelia
tabefla che segua gli indicatod altemativi di performance (' Indicaton Atternativi di Performance”

o "EPI") selezionat dalle Societs,

(E/nom)
KPt Annaraaea Annzieazl
Groas Bock Value (EoP) TR NG TABET.ETH
Irscassi di perodo 1.534 Tah 1.E6L.04A0
wicansl LTR / ORY Eoi Block A% 4%
Stal FTE { Totale F1E 313% 1%
EBITD& 42639 A5.a05
Elemerili nan reorent inehas rel ERITCA 12, 563Y {804}
FRITOA esclus gfi el=menti non riconenil 45.202 2hA04
EBITTA Mdarpn I64% ; 21, 3%
FRITO& Marmgin eschisi gli el=menii rom decsmenti 7.0% 21,80
Risultato del perado 1471 (535
Etermenti non deorertt moiusi nel fiaiftan del pevioda {4.065] {1an43)
Rigulata del perkads saclusl gh elementi non fcament| . W 12.300
Capet B233 B.530
EBITON - Capes 24 406 47355
Capitale Circolanee Nello E3G0T 4% BG5S
Pasitinne Finanziana Hetla di cassad(debitn) {30E.530) {26d.026)




0.3 Principali dati
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Le tabielle i seguito esposte riportano | principali dat sconamicl @ patnmoniali & doValue
estraiti dai relativi prospeitl gastions| che sans succasRivemanie rapprasentati palla sexione
dei Flsultall di dovialiee al 31 dicembee HE22

(€000)

Prmcipali dati econ omice 02T zf202 Varlagione § Wariazione &
R lordi 167.70% 160,745 (1.047) (=
Febr=nk mstti 14% 444 IEI465 (1.021) {1
Cosli operatna (10 AE) (114.570) T.76S s
EBITDA 4L 63 30895 6.7e4d 19y
EBITDW margin e 214 4% Tk
Elementy mon neorran i inchies nalERITIA" [ 66 [20%) {1.554] .o,
ERTIRA secliss slamenti nnm ricorrest 45,7032 LT §.398 ey |
EBMTDA margin eschasd olomsenti non fesrent s 1% % s
ERT 24 B5D B0 24,0400 fi.g.
EBT mamgin 1% 0% 14% n.E.
Tieiillsfi el prriodo 10,471 &35} 20,008 M8

Fizulleto del penode eschsi ol slomionts non

ricoaTEnti 74,43h TEI0W 12,178 oY

1 GE elenenl nan ricomemil ne Cost ooeeratii inslodani i deme s med legali 8 censdenze su prog et legam alks sdhsnn del s

[Es000)

Frincipali dati patrimoniiall ITN2FA0ER ANzeoe Variaziome § Varinzions %
Cassa b kol Ngiddakill 144,353 124861 {10500y =%
Partecipazion T4 AT 350 879 3,550 A%
Astivita® matariak 17.869 7.540 10420 13R%
Astivita’ immatesiaf 17,607 13972 4,535 14w
Attivits finanzlarie 158,475 117795 fed: W oot | {i3%
Crediti cammeraial B4.066 Ti.282 10.784 15%
Atiivith Tiscall b BB f9,356 (1705} [5)%
Pasxrstn firmnziari= BX5.7ES LR O42 3T L
Daolabtl commenciall 0 aka 11617 (3.168) (13
Pasaivita fiscaii 1266 1659 33} L161%
Altre passhiti 18712 N7 [11.505) ans
Fandi nechi & onen 13816 TLE1F {107) (1%
Pabramianio ieilo 190,190 205921 [15.741) 1) :
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La pipefine di potenzialimandati di servicing in tutts FEvropa meridiomale & atiualmente slimata
da doValue in circa €52 miliardi (inclusiva di una stima pari 8 €18 miliardi di operazioni sul
mercato secondanoe) ed & prababile che cresca ulteriormente nel progsaumi trimestr; in particolame
porehé e condizioni macropconomiche altualmenta difficili e @ fattori di stress (inflazsone &
tassi di interesse in primie} porteranno’ probabilmente ad un auments della produzione di
WPE, | dati pubblicati da istituti terzl mostrano gia che i taasi di dofaull defle imprese in Hakla
pono aumentat nella prima paite del 2022, sopratiutto rel setiore corporate, @ si preveds che
gurmenieranno uleriarments nel 2023 & nel 2024

Pitl in generale, 'attivita di doValue & sostenuta da fattor esngeni & faversumll di medio-lungo
jermine, tra cul Fetiuazione, da parfe delle banche, di stringentl normative per 8 riconpss menia
dei preafiti (IFRS 9, Calendar Previgianing, Bagiles V) volte 8 promuavess Un Spproceis proattive
niedla gestione del propri bilanci, oltre alla corsslidata 1endenza all'esternalizzazions da pare
delle banche deolle attrdta di servicing,

-5
v

i




02 Contesto macroeconomico
generale

Le varie migure & stimols economico ¢ monetario messe inpledl dal principal govemni mondiali
e dalle maggion banche centrall, in combinazione con la discontinuits e i disequilibe creatl
dai periodi di lock down del 2020 = del 2027, hanno poriaio ed un aumets delFinfazkone
nelle ecanomin avanzaie gia alla fine del 2021 profraties: dwane tutto | 23092, Ueumenio
dellfinflazione he modificato Fatteggiamenio delle principali banche centrall, In pai tiootsre negl
Etat Uniti & nell'Unione Ewropea, ¢ Faumento del tazsi di interesse atuato da tali sogoetti ba
partato ad un senento dei rendinentt obbligesionan durante 1 2007, Questo elemenis, nsbems
alle tensioni geapalitiche legate alla siuazione in Uicraina, hanno determinato un iInnalzamento
della valatfita nel meoreati azionan e obbligazionan durante d 2022,

Meomostante fali elementi di discontinuith forfe che fanne caratierizoato i 2022, dal punto di
wigta macro (auments inffaziona), dal punto di vista del mercati fianzian (sumento del lassi gl
interesse) & dal punto di vigta geopolitico (invasione dell'Ucrsing da parte della Russia, tuttora
in corse), il 2022 ha vista un alto livelle di resilienza da parte delle aconomie degll Statl Unit) =
dellEurope, dove | iimon diuna recessione ad inzio 2022, peril 2023 sona stati progressivamentes
sostindtl da uno soemanio pll moderato di semplse mllentamento dellattivitd econamizs
anche grazie a livelll sccupazional motbo slevati ed alla solidith del giglerna fnansario nel suo
eamplesso,

Meglh ultbmi anni & banche Europes hanno infatti attuate un mpressionanie processo o
nduziona cella feve Ainanziars, vendendo & cortolarzzando fra | 2004 & i 2022 dlrca €585
milliarell di ezpasizien 0 solferenza e raggiungendo NPE ratlo afiualments ai minimi storigi.

Derto quasts, | Hvella dei prestiti Stage 2 nel Swd Eurcpa & auméntato natevalmente rispetta al
perindo pro-COVIE @ affualmente i attests intorna al 84% {confrontato ad un HPE ratio medie
ponderato per le banche in lalia, Spagna, Grecia, Porogalle & Cipre nell'ordine del 2,8%), con
Rafia, Grocia ¢ Cipro che presentana fivelll ancora pli elevatl di prestiti Stage 2 [rispettivameante
1% 182% 8 14,1% ).

1 Eha flak Dealibeen a1 200
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m UTP Sarvieing: attivith di amministrazione, pestisna & dstrutiurations di credt classificat
“unlikedy-to-pay’, per conio g su fnanctato di tecel, con Pobiettivo di favorine |a ransions deali
stessh afio statug & “performing®; tale attivitd @ svolta primarfamente dalle controltate Jobext,
ragnlata &l senst defl'art, 106 T.LLB. (intermediario finaraiario), e doValue Greece, regolata of
censi dells legge grece 43542015 (MPL Servicer con licenya o stpervisiane di Bank of Greecel
i Early Arroars e performing loans servicing: ettivits di gestione di crediti performing oinarretraio
Infariara ai 80 giami, non ancom clessificali coms non-pedarming, per conlo @ sumeandato di
Lerad;
m Master Legal: atfivita i gestione defle progedure gludizxall di ogre erdine e grada relativamente
Al creditl, prevalentemente non performing, in gestiona di dovalue su mandata di tersi;
n Servizi ancillam: raccolta, elaboragione & Tamilura db informazionl cammesciall {attraversa
ki conticiata doDeta), immobiian e legali che harmo ad opgetta | debiton & alin serz
strettameante connessi all'sHivith di recupsro credin, tra cuk
- “Dwre Diligence™ servizi di reccolta e organizzamions dafi in smbientl o dais room, &
coneulenza per lanalis a la walutasione de ciedith per la predisposizione di business plan
riguarclanti I'g1tivita dl Riscosslone 8 Becupe;

- “haster Servicing v SErullurartons™; senvizi amimnistretivi, contabill, & cash management
B reporling B supporto i weicoli & carolanzzazione di crediti, serie dicosouturaziome
di operaziond di carfdlaniiagone, altie sil'ezercivio del ok di “sopgetts Incaricata®
nedl'ambito di operazioni di cartolarizzazione.

deValue, in gualith di Special Servicer, ha ricevuto T seguenti giudiz di s canfenimat
g febbrasy 2022 “RSS1- f CE81-" da Filch Ratings & “Stong” da Standard B Poor's che
rappresentano | piil elevati giudizi di Sardcer Rating tra quelli assegnati agli operator iakan
del setione, attritngl sin dal 2008 pama dl ognl alire operatore del settore In ltelia. doMext,
Im qualiis df Mastar Servicer, a febbraio 2022 ha ricewsts i giudizio 6 M52+ da Flich Ratings
che rappresenta un indicatore & alte performance nella capacith complessiva di gestione del
Zardcing,

Mal luglio 2020 doValue ha ricesuta i Carporare eredil rating di BB con outloak “Stabilte” da
Standard & Paar's e da Fitch.

Tals rating & stato confermato da entrambe be agenzie relativamente slle obbligazion senkor di
doialue da £2650 mallont e €300,0 milionl con scadenza, izpettvamente, nel 20286 & ned 2026
A luglio 2022 Fitch ha confesmalta il rating BB & miglioratio 'eutlook portandolo a "Positivo®.



0.1 Attivita del societa
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daValue formiste serizi a Banche e Investitor per Finters ciclo di vite del crediti @ degli ssst raal
esinbe

doValue & || prima services in sud Europs, con cirea €120 miliardi di asset in gestions (Gross Book
Wadue) e pein o 20 anni di frack record.

Il 5o modelloe di business & rvolte a wite le Banche eaglh Investiton nel mercato, & “esser light”,
awerrn non prevede mvestienenti divetti in portafogh di erediti,

L attivith di doValus samns remun srile aftraverse contrabtl di lungo terming basati suuna struttura
sommissionele che prevede, da un lato, vna comméssione fissa parametrata aofi as=ef in gestiane
2, dallfaliro, una commisskone variebibs legata bl rsultalo delle aliivith & servicing, came gli incassi
da grediti NPL o dalla wendita di beni immodbifian di proprieta dei cienti o dalla numerssits dei
sandizi immicbilian e i besiness information formits,

La Socicta, anche framite Iz swe controflate, formisce servizi nells seguenti categaris:
= NPL Servicing: aftvith dl amminesstrazione, df gestone & recupero del credito in via givdiziale
e stragiudiziale per conto @ s mandato di tezi, sa porafogli di crediti grevalaptamanle non
p-erfnmin.g. Medl'asribito Een.lir_mg i MPL, daWalue & focahzzsta su credit corporate di arigine
bancana, caratterizzat da una Emensione madic-grande e da un'elevats mcidenza & garansie
immokbilian;
& Real Estote Servicing: aitivita di gestione di asset immaobiliar per confo & au mandato & terd,
tra cui
- "Gesbone delle garande immobillac®; atthith di valorizzaziona e vendita, diretta o attreverss
imlermaediar, & bani immobili & proprieta dei clienti, originarisnenta postl a garanzia sl
prestit bancard;
= "Syiluppa immaobiliare®: analisl, realizzezione & commercializzazions di progeth & sviluppo
immskdliare avent] ogoetto beni di proprieta dei clients;
- "Property mansgement'; presidio, geatione & manutenzions del patrimaonta immetlBare dei
elianti, con 'ablettiva di messimizzame la redditivita attraverss la vendita o |s locazione:
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STATO PATRIMONIALE

sl ROTE N A2

AT fon conmenti:

JEh iremaerias 1 17.907 436 12372308
Imenotll, Iimlanil & macchinas ki 1P 54435 TA04.240
Bartecipamion| 3 ATa.4249000 A1 ETE S
Ariiwich Nigemaiarie non coment] i 120.7E0.414 1BEEARTT2
¥mpnate differie aithe 5 50.574,631 BE 177,306
Altre aihata nan comanl [ 202, vEa 220,050
Tatale aiita nen corenti e e RV - MR
Htivita i

Himandriza ¥ 54,701 54,70
Attiyits dinarziar e cornensi i 74,652,052 40.501.259
Credili cammerciall ] 5005 365 T EE2 182
Kby fiscali 5 4. 0PE0O53 5.BED 23T
Al astivith oorment] B 258 360 £.033,080
Dispesnibifita liquide ¢ dopoasi i breve o _ 1T-t 358 .2h3 134 860 6577
i deste aadaniswone o om 1m 20000
Totale atirais BT FM6E3R BT2ITI 8GR
Patinuns

Capitale saciale &7 280,000 41 ZR0.000
Riserva ca valutazline (1.097.563) * 0T
Alre nserve 134.860.862 170,032 0485
Azben| propeie 43327 53) (4.G6YEL10E)
Risuhlain dnlpnrim_;h S Lo - 18,400 526 _F_E_ﬂLﬂ]!-]
'!‘Hﬂm Wetto : : S b 1vi§.13'u.uiﬁu m"‘.ﬂ'.‘zﬁ
Tataln Patrimania Netto T90.190.068 205921373
Passiwitinan cospent]

Prestiti = fmangiamenti non comentl 12 554.219913 5£4,A59. 045
Altre passhits Enendade non camrerd 14 TLEAL.AT T.aB0. 19
Benefici ai dipendern 15 £ BH4 AT 5.050.357
Fandi rischi e onesi 18 12815818 12916831
Impote diftisite posshe ] 19945 15045
Ale passhitl ron commentd 18 - 13k EaD 167.530
Totale pssshith noa comenti R o SIZEsIM 788
Basaivits comenti

Presiiti & finargiameni corrani 13 11,458 D54 10,033,670
Mlire passivith finanziarie coment 14 AT.AB0109 H.458.175
Dehifl comrsicial 17 458,338 FLEhTHE
Debiti triburter L) 2,245834 2679815
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CONTO ECONOMICO
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PROSPETTO DELLA REDDITIVITA COMPLESSIVA

{€)

nnaznx: Jinzrzoa
Rizistato deld penoda 19,470,926 (534.501)
fltie componient reddiiuali al netio deils imposte senas s
# poarls sconamiog!
Tetul| il eapitale designabi & doir value conimpatie sulls redditivita complessiva {1,347 .485) -
Piarsdl a benafici dafird| AZh LR [141,103)
Alire companendi reddiiual @ et deffe imposte con rigio o conto eoonom eo;
LCopertura dé flussr finanaian - 345738
Totale alire composati eedidiaali al netto delle imposte (915.997) 4135
Fsthiflvith pom plessim 18,557,005 (a0 ted)
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RENDICONTO FINANZIARIO - METODO INDIRETTO
(€
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2 .1 Parte generale

Denominazione deilantits che redige i bilancio
a altmm mezeo ol identificazione

Sede dellentith;

Farma gauridica ded'entita:

FPaesa di mgiztraziame:

Indirizzo dofls sede legele dell'sntités:
Fringipale foogo oif scivit;

Descriztons della natwra delasivits dellentita
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Homepage deil'antitd che redige i bilancin;
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lomiturm i servizi &8 banche & Jrvesiiton
attraversn I'intero elclo di wita det crediti & degli
asset real estate (Servicing”)

wweLdovahee i

156007 AF TDBSFEDSAES

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA Al PRINCIPI CONTABILI

INTERMAZIONALI

Il presénte Bilancio al 31 dicembre 2022 & redaiis, in applicazione del CiLlga. 28 febbraio 2005
n. 38, in cordfarmig al proncipl condabil intermazionali 1AS/1FRS emenatl delliniemational
Aecounting Standsrds Boerd (LASE], omelogati dafla Commissione Europea, oome stebilito dal
Regolamento comuniaria n. 1606 del 19 luglio 2002, & attualmente in vigore, incluse le relative
interpretationd dell'intemationsl Financial Reporting Inferpretations Committes (IFRICH e della

Standing Interpretations Commities (SIC),

Alivellainterpretative & di supports nell'spplicazione, sono stati utifzzati | seguant decumenti-

n The Conceptisl Framework for Financial Reparting;

» Applicaton Guidance, Basis for Conclusions ed eventuali altri documenti predisposti dallo
A58 o dallIFRIC a complemento dei prineipi contablli emsnatl;
» i 'documenti Bterpretativi sull'applicazions degh IAS/IFRS in ltalia predispost] dall Drganismo

talisns 4 Contabilits (ORC);

® | document] ESMA (Eutopean Securities and Markats Auathority) e Consoh che nehiamano

Fapplicazions di specifiche disposizioni negli FRS,



Come fichiesto dallo 1AS & nel peregraio “Muevi princips contabill® sono fgariati | nuovl poncipd
cantabili internazionali, o le modifiche di principi gia in vigore, la cui applicatione & divenuta
obhligatona dall'ecercizin 2022,

il Bilaneio d'esercizio & comedatn dall' Atlestazione del Oirlgents Preposto sieenei dell'art. 7164-
his del D.Lgs. GBTSS8 ed & settoposto a revisions contabile da parte della societh di revisione
EY S po, aigengi dal DiLgs, 27 gannaio 20700, 39,

PRINCIP| GENERALI DI REDAZIONE

il Bilangio & redafio wiilizzando Feara guale moneta di conto, i conformita a quario disposta
dall'ar. &, comma 2, del U.Lgs n, /02005, od & costilullo da:

m gli schemi di Bllancks che icludend |0 Stalo patimaniale, (| Conto esenamico, || Praspatis
defla redditivita complessiva, 1l Prospatia delle vasazion del patrimonin netto ed | Rendicontbo
finaniario {elaboratn applicando  *meinds ndiretio™)

m e Mote liRstrative,

o & eorredato dalle reltive informazioni comparative al A1 dicemnbre 2027 e dalla Redazione
aullly gestEnne.

Melio S1ato patrmoniale kb classificazione delle atiivita e passivish 2effettuats secondo il eriteria
*phrrenle/NEn cOMenie™ con separata presentazions delle attvith classifiosts come possedifs
per lavandita o delle passivith meluse o un gruppo in dismissione classificato come posseduto
per la vendita. Le atfivitd, correnti, che mcludono e disponibidics liguide e | mezzi equivalent,
gonn quelle destnate a sssere realizzate, ceduts o consumate nel normale ciclo operativo dells
Societh; le passivita correnti sono quelin per e quall & prevista 'estinzione nef normake ciclo
aperativo dolla Secigl,

Il Conta economeco presenta uma clagsilicazione dei costl in bese allaloro natera, mentre per il
prospetio defla redditivith complessiva, & stato predisposto un prospet to distinte.

It Rendiconto finanziars & preparato utifizzando il metods mdiretio, con seperata presentazone
del Musso di cassa da attivits operativa, da sttivita diinvestimento & da attivits di finaed smeinto.

| walori ivi presanti sona espressl in edro, s8 non diversamente fndicaln,

Il pregente Bilanca & redatto in sppcazions dei principi general pravis) dalio [AS T e degl
epacifici principl contabdli omalagati dalla Commissione Europea & illustrati nella "Parte refativa
alle priessipali vod di bilancio® delie presenti Note llustrative,

il Bilancio @& stala predisposto nel presupposto dalla continuita dell'attivita aziendale In
conformits & quantn prevista dal principlo contabile 145 7, nonché escondo | principio
della contabillzzadions par competenza, nel rispatto dei pringipt di rilevstza « significetivith
delrinformazions contabike, della prevalenza della sastanza econombza sulla forma gibeidica e
neltottica & favorire la soerenza con |& flure presentaziom,

Atthvith e passivith e costl e ricavi non vangonho campensat| trabes, salvoche o nonsiarichissto
opermesso da un Principla Contasle internazionake. Le informazioni comparative delf'esercizio
préscadents sona ripariate per tutt i dati comanuti nel prospeitl contabil & confranto; modificha
gl dati comparativi-sono effeliuste solo quando ritenute di imporia significative,

55



56

I criteri o isenzione, classifcazione, valutazione e cancellazione delle poste dell’attién e del
passiva, ¢ le modalité di iconoscimento det rcavi e dei costl, adottat nel Bikancio 2l 31 dicembre
2022 von sono steti egoeito di sgoiomamento rispetto a quell willizzatl nella redarione del
Bilancio per ['esercizio chiuzo al 31 dicembre 20217,

Hon sono state effettuate deroghe all'applicazione del princhel comahill 1A50FRS,

EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO

in relazione a guante previsto deflo A5 10, 51 informa che successivamente alla dete di chiuswra
delFesercizio & no all'approvazione del presente bilancio non & sono verficatl event] sigmalicativi tali
da comportare una rettifice defle risultanze esposte nel Bikingio d'esercizio,

Sirinvia alla Relazione sulla gestione per una descrizene del fatt di nlieve signiicstiv intervenuti dopo
Ia chivsura dell’esireizio.

ALTRI ASPETTI
Impatti della pandemia da COVID-19 e del conflitto militare in Ucraina

Effietti COVID-19

Una progressiva nommalizzazione dells siluazions sanitada, anche a seguito dal succesao della
camgagna vaccinake & sebbene con madalita o intensita geograficamenta diversificate, ha copsentita
un paralielo rentra a modalita pid ordinarie di svolgimento dell’attivita di recopero da parte deli
operaton del spttore

Mel corso del 2027, doValue ha mantenuto | presidi individuatl per far frante all'evoluzione della
pandemia gid daile sue fasi iniziall nel rispetto di tufte la normative vigenti, seguendane il costante
agglomamenta nl tempo (eg. il Comitato di Business Continuity&Crisis Management, potenziamento
dei canali digitadiy,

Cib premessg, in conformits alle indicazioni emanate dallESMA contenute nei public statements, son
particokire riferimanto allultima emanato ad ottobre 2022 “Eurapean eommaon enforcement priorities
for 2022 annual financial regorts”, e dalla COMS0E, di cul a Richiami di Attenzions n. 6720 del 9 aprila
2020, n. 8720 del 16 luglhe 2020 e n. 1/21 del 16 febbraio 2021, la Socweth ha continuata a maniteears
attentaments l'evoluzione dalla sifuazions riguardo alle principali aree diinteresse & nei principali Paes|
Incul opera, in continuith con quante gii indicatn nel Billancio al 31 dicembes 2027, fine di valutar, in
base alle specifiche ciroostanze aziendall @ alta disponibilits df infarmazioni affidabili, la rilevanza degli
Impattl ded COVID-T19 gulle attivita di business, sulla situgzione petrimonials & finangiara ronche sulla
performance economeca per Fagercizio 2022,

A 13ka riguardo, mon si nlevano particolar] iImpatt sulPogerativith o sul business della Societa epertanta i
datl consunitivati ned 2077 non risentona in modo significative degli effetti dedla pandamia da COVID-19



In particalare per quanio riguarda fe-attivith non finanziane ed eventuall adeguamenti di valore delle
stegss (|AS 36) non sono emerse variazioni di rilieve per effetto defla pandemis da COVID- 19 meritovoli
di approfondimenic rispetio al 31 dicembre 2021,

Brer guonto riguarda il personele dipendentsa & stata confermata Mapplicagone dells samart working per
futii | dipsndenti della Societa, alfermanda || lsvora da rermoto con quelle in presenza pressa ke sedl
della Seciats nel depetto delle normative & prevedends oppartuni presidi per eafvaguardare |3 salute
dei dipendenti @ della collettivita, Particolene attenzione viene posta infine nai confront| del sugoenl con
stuazionl di fremlit,

bimpatti conflitho in Ucraina

ik onsiderszione del perdurare delie tensian milllan & politiche e dalle relativa consequonie Argative
sull'economia mondiale, doValue ha poste in essere vane mesure preventive per individoare, gestire o
ave necessario mitgare gli effeiti che s potranno eventealmante rpercuotere sull'stthvita @ soi nsultat
della Socieli.

In confarmité alle indicazioni emanate dall'ESMA nei public staterrente:

w del 13 maggio 2027 “implicatkans of flussie's mvasion of Ukrmine on hall-yearly fancial regors®,
affurite g effetti dellfinvasicne delllioraina da parte della Aussia sulke rendicontaziont fmanziarie
gemastralky

m del 28 oliobre 2622 *Ewropean commean enforcernent priorities for 2022 anmesl financial repors”, doye
si peidenriang ke pronth relative alla disclosure sulle relazioni anral;

s nonché al Richiamo di Attenzions Consob n 3722 del 19 maggio 2022, la Societd ha svalio un'analisi
degh impotii dirett & indiretti in relazione al citato conflittn, (F o reuliate porls & ritenere che, sl oggi,
gli inpatti su deValue potranna contindars a essere considerati contenyti

Aelativamente agli impatts diretis;
w | flugs! di bransazieni:su. cui si basana § Nussi di cassa dalla Soeielth non Sono posti in essare in valute
manetarie del Pacsi coinvaléi nef condlitbe;
m ln Societd non opers con |sfitut di Credito degtinatan di restrizionifsanzoni emanate dell'Unione
Eurdpes ¢ dalla Comunita Internazionale,
w | Saciets nan opera con ciienti e oo diretlamente localizeati nel paesi colnsaltinel confliths;
m non sinlevann significative pesizmom gestite tramite | portafogh in mardate che stano impattate dalle
oonseguenze del conflitio,
Fer quanto atliena agli impatt ndiret, legatl principalmante af paggioramanto dei prinempall indicator
sconomici generali, quali mflazione, tasso di cresecita & andamento del tassi di interessa, la Societd,
nell'assoggetiare a test & mpairment le Parecipezioni & controllo & sans delio |AS 36, non ha
evidenpiato varierioni di rifievo rispetto al 31 dicembre 2021,

evaherione futurs ed | reletvi effett derivantt dal eonflitia Russia-Ueraing & diegtanza di un snnio

dall‘inizio della guerra sano ancora imprevedibili & continuéranno ad sasera costantemanta tenuti gotta
controlk.
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Continuita aziendale

Mellaredazions del Bilencio d'esereirio al 31 dicernbra 2077, gl Amministrator] conslderano appropriato
il presuppesta della continuith aziendale in quanto a loro gludizio, pur In pressnea dl un contesto
impattate dalla combinazione dal fimanents effeitl della pandemia, dellinflazione, dell'aumento dei
tagsl di interesss del detorioramentn del clima economico, del ischi gespolitici e dell= ncertezzs
relative agls swiluppd futurl, non sono emerse Incerecee legate ad seenti o citeostanze che, considerati
singolarmente & nel koro insieme, possano far sorgere dubbi iguards afla contimuith axiendale. Nella
valulazione song state considerste la dotazione patrimoniale della Societd, la poesirione finanziaria
nonché la prevedibile evobuzione defla gestione, purnelle inceriezze lsgate sl conlesto macreeconomico
& di mercato; & stata inoftre vahiata Feventuale presensa di eventi o condizioni Tegati &l clima cha
potiessera influire sulla contlnuita della Societd, rilevando peraltra 'aszenza di tall fatlicpace,

Sinnwia inoltre 8 quanic ripertate nello specihics paragrale della Relarione sulla gestione,

Rischi e incertezze legali all'utilizzo di stime

L'applicazione dei principl contabdli implica tabvolta il ngorso a stime ed asswunzioni che hanno effetio
sl valont iseritth m bilancio ¢ sull'informativa femita in merito alle anivith e passivita potenziali, & fini
delle aasunzioni alla base delle sfime formulate wiene considerata ogni informazione disponibile alla
data di redazicne del bilancio, nonchié ipotesi congiderate ragionevoli alla luce delfespensnza storica e
del particolars momento caratierizzante | inergat] faanzan,

In particolars, sono stati adottati processi di stima a supporto del valore di iscrizione di akoune pose
iscritte nel bilancio al 31 dicembre 2022, cosl come previsto dal prmcipl contabil, Dett processi s
fondane enstaneialments su stime di recuperabilita futura dai walon lscritti e sone stat sffettustl i
un'oifiea di continuita aziendale. Taf processi confortano i valan di iscrizione af 31 digembee 2022 Le
etime @ le ipotesi eono nviste regolarmente,

In censideraziona delia presenze di elemsanti di incertezza nel contesto macrosgonamico e di merzato
nan & pod escluders che ke ipotesi ascunte, per quanto ragionevel, possano non trovare conferma nel
futin seenan m ein la Societa si trovera ad operara e pertante | risuliati che g conswrneranno in futuro
potrebbers differire dalle stime effettusts sl finl defla redazione del bilancio con consequente probabile
necessita di agportare rettifiche ad oggi nen prevedibili né stimebili nsgema al valore contabile dells
attivits @ pazendth iperitte in bilancio. noltre, le incerferze del quadre macreeconomice fuluso in cul
dovalise o treva ad operars hanha imposto un'sttents analisi @ ponderezione del nuova contesto net
pararetri @ nelle informazioni utilizzati na modell di valutazione del valore recuperakile degli assat
della Societh, Tall stime & valulazon soro quindi difficili e comportana inevitabili alementi di incertezza,
anche in presenzs di condizioni macreasenomiche stabill

O seguite =i ilustrana be politiche contabili  considerata magoionments aritiche 8l fine dedla
rappresentazione veritiera @ corretta defla situazions pattimoniale, sconomica e finanziasia defla
Societh, sla con riferimento afla materiaitd dei valort in bilancio zia per Felevato grade di giudizo
richirsta nelle valutazioni.

Stima delle perdite presunte di valore a fronte di partecipazioni di controllo
Con frequenza almeno trimestrale viene verificete l'esistenza di perdite durevoli di valore per e
pari=igasioni insoaletd controllate, Tale tes di impairment viene abitualmenta condtio determinsnda
il valore recuperabdle delle partecipezioni press singolarmente & verificands che tale valare sia maggiore
del valore di bilancio, [| metodo sdottato asmeme che il valore recuperabile gia par alls samms del;
vabore attwake degli utill futun generati nell'orizzenie temporals presceliog
vakore Lerminale; ovvers il valore della societd al wemmine del perioda di previzione analitics del fluss,



pariatipazione aitraverss |3 somma del Mossl di cassa prospettici della stessa, attualizrall medi
un Epposiln 1ases,

Al finl dell'esecuzione dai test, il valore dwuso & atato determinato considermndo infarmati
prospattica coerente con |l nuove Budget 2023, approvato a dicembre 2022, ed 1l Fiano Industriale
trinnale 2022-2004, 5 deve omunque sottolineare che | parametri e le informagiond utilizzati per
la verifica della recupershilitd dedle partecipazioni in particofare § flussl di cessa previsti per le varie
eocietd controllate, nonché | taskl di sttuslizzazione utilizzati) sono sigrificativamente influenzati dal
quadro macroeconomico e di mercato e da compir taimienit] delle confroparii che potrébbdro regisirare
mutamenli ad Gdoi non prevedibil,

dovalue, pur tenendo conto della difficolts inshta nella formadazione di previsioni anche di breve omedio
pericde nel permanere dellatiuale clima di significativa incerersa, hes effetiuato il test di impairment
came indicato dal principio contabile mtermezionale 145 36 “Fidezione divalore defle ativia”,

If test & stato candatio o valere sul valore contabile al 31,12,2022 sulle partecipazioni rinvenienti defle
contrblzla doValue Spain & dovalye Greece & ion ha fatio emergeie perdit di valore

Muolls epeiifico, | tassn utilizzato per Mattuslizzazione & | WACE (mosto medio ponderato ded capiiale
o weighted average cost af capital), nella misura del 6,7% per Altamira & dell8.0% per doValue Greace.

Per completezza, si & proweduto snche & realizzare un'analisi i sensilivita dei valon ottenuti con il
metnto DCF al variare del costo medio ponderate del eapitale (WACCY, ded tasso di orescita sesteniblle
di lungo perdodo oltre che delPERITDA ¢ dei Mussi di casse, Tale anelisl ha coofémato che anche in
[patesi di etrézs non emergono fdurkont di vakore relativamente alta partecipaziene in doValue Greece
mentre per quella in Aliaming la sepsitivity deve essere pedormata con parametn estrernzzafi & negativi
eampletamente slegati dal contesto macreeconamita poma di registrare una riduzione di valore,

Stima della quota in maturazione dei ricavi di servicing e degli effetti
derivanti dall'applicazione dei contratti di servicing

| ricawi i vendita legatl al contratti di eervicing per il recupano dei coedili gesteti in mandato venmaond
rilewat] per competenza sulla base dell'atlivith svolta dalla Societs termpo per tempo, tramile Putifizoo
di procedure Informatiche gestionali & di complessi processi 6 consuntivazions che 12ngono Conto
delle different] apecificita contratiuali & ciascun mandato, 1oontratti di sersacing prevedono articolate
clawsabe & dirit & dovest in capo & doValue nei rapporti con | clienti sberenti, che pesgono generare
da una parte proventi attivi & dall'altra anche pagsivith potenziall derventi da eventuali mancati
agsabvicmenii dl abblighl contratiuali.

L'importe del comispettive variabile stimato viene incluso in tutto o in parte sodo nalla miswra in cul b
altaments probabille che guando successivameante sara risolta [linceresza associata & corrispettiva
medesimo non gi verfichi un signifieathve agolustamento al ribesso dellimporto dei ricavi cumifatl
ribeisati,

Aila fine dal perinda wengona rkevatl guindl deav meterst di competenza non snoora opgetto di una
manifestats acesttazions da parte del clisnte che, a seconda delle previsicn| contratiuali e dalla prass
consalidata, g1 pud esplicere ramite emissione 4l fettura o esplicita comunicazione.

Alla data &i redazione del presente hilancio la guote di ricavi di servicng privl di take manifestaca
aecettazione ammanias al 13% rispetta al tolals dalls fatture da ametiers 8l 31 dicembre 2022 ed & pari
2l 12% dell'aggregats Totale Ricavi dello echeme di conto economics,

incltre, devono eszers prudenziaimente determinate | eventuali passivith certe o potenziali 21 fine di
migirare |a conformiti agll abblighl complessivi previst dai cantratti di servicing, considerata anche
la f=iologice dislettica defle interpretazioni sulie claussie contrattusli nal contesio dells effefiiva
operativitd dell"attivitd di recopers.
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Determinazione del fair value di attivita finanziarie

In presenza di strumenti finanziar non quotati su mercatt attivi o di strumenti illiguidi e complessi &
necessano sthivare sdequall process volutativ caratterizzat da una certa components di gludizio sulla
sceita del modelli di valutazione & ded relativi parametr & input, che potreblbers talvolta non essers
osgervebili aul mersata.

Margini di soggetiivith esistono nella velutazione in merite all'osssrvabilith o meno di taluni parametri
¢ nella conseguentle classificazions in corfdspondensa des Bwelli di gerarchia ded fair vabee.

Con particolare rferimento alle metodolegie valutative & egli inpul non asservabill sventuabments
utilzzati nalle misurazionl di fake valwe, 48 dida alla speciica serione - Informativa sul feir value,

Stima della recuperabilita delle attivita fiscali per imposte anticipate

la Societd presenta e ke propeie atiivith patmmonlal significathe attivita fiscall per impoate anficpate,
derivanti da differenze lemporanes tra la data di iscrizione nel eonle economice d delerminati cost
agiendali ¢ la data nella quale potranne essere dedotti. Le attivith per imposte anticipate vengonn
svalutate quando ritenule non recugerabil in relazione alle prospettive reddituali ed @ conseguenti
redditi imponibili attesi, lenuto conto della normativa fiscale, che consente - al ncomere di determinate
condizioni - s koro trasformazione in credili di imposta, 2 prescindere quindi dalla capacita della Societa
dl genierars una redditivita futiira. Nella seZione contenuta nell'Atlivo delle presenti Note [Hlustrative
relativa alle attivitd fizcell & passhita fiscall wiene formida informative sulla natura & sulle verifiche
condatiE in merta all'iserivibilita dalla sttivita per imposte anticipate,

Stima dei fondi per rischi e oneri

La complessiti delle situazion che sona alla base del contenziasiin essere, assieme alle problematiche
Imerpratative fguardanti la leglslazione applicabiie, rende difficile la stima dells passivta che potranno
emargare al momanto dells definizione delle it pepdenti, Lo drficaltd 0 valutazione interessans sia (|
quanium sial temp di un'eveniuate manifestazione della pasaivith & risultano particabisments ovidenti
gualtorail procedimento svviato sia nalla faze inlzlale &fo sia n gorso fa relativa istruttonia.

Per Finformativa sulle principali pasizioni di rischio della Societa refative & contraversie legall (azioni
revncatorie e cause in corso) & fiscali ai fa invio aBa sezione contenuta nel Passivo delle presenti Mote
Mustrative dedicata al Fands per risehi od onen,

Nuovi principi contabili

Per le predizposzions del presente Bilancio 14 Societa ha adottato per la prima volta slewnd prinepi
cofitabili & madifiche che soho in vigore per gli esercizi che hanno inizio dal 1° gennalo #2072 di cui si
fiporta di sequito un elenca, evidenziando che 1al novitd non hanno determinato effetti sostanziall sul
vaborl patrimoniall ed economic esposti;

m Emendamenti emessi dello 1828 il 14 magoie 2020 &

- IFAS 3 Business Combinations: aggiorna if mferimanto presente nell'IFAS 3 al Cancepiual Framework
nella wersione rivieta, asnza che o compoart modifiche afle disposizioni dello standard:

- IS 16 Property, Plant and Equipment non oconsends di dedurre dal cosla dellimmabilizzazions
Fimporto ricevuto daila vendita di beni prodatti prima che 'asset fosss pronto per I'uss. Tali e di
vendita & | relativi cesti saranno rkevati a conto economico;

- |AZ 37 Provisiors, Contingent Liabllities and Contingent Assets: chiarsce quali wool di costo =i
devona considerare per valutare se un confratto sark in perdita;



. Annugl Improvements 2018-2020: sono apportate modifiche ai seguenti principl contabill:
Amendments to IFRS 1 Flrsi-time Adoption of Intarnational Fekancial Reparting . Standards—
Eubsidary as g first-time adopter, Amendment to [FRS 9 Financial Instruments — “Fees in the *10 per
pent® test for desecagnition of financiad liabilities®, allo 185 41 Agricultiss & agll Hlosirative Exemples
ehie aseampagnang FIFRS 16 Leates

In data 28 oitobre 2072 FESMA ha pubbilcsts B Public Statement con cui ha anmmnaclato ke prinrita so
cui gl prrittenti quotati daveno focalizzarsi nella predispasizione dei bilanc IFRS 2022, con particalare
atlenzione in marte alle qguestieni legate al elima; alfinvasione della Russaa in Ucraina @ in generabe al
condesia macrasconamioo.

La Congab in data 19 maggio 2077 ha pubblicato {| Richiamo di arenzione (n. 3722 Canflitia
Ucraing - Fichizma di attenzione degh emittenti vigilati sullinformetve foaeneiana e gugl al:lémpl'rncnti
cannezsl &l rispetto delle misare restriftive adetate dall'Unione sunopea nei confronti della Aussia.
D seguity sono riporiate le principefi porme ed interpretasiont contabidl omologate dall'Unsone
Eurcges, ma che non trovana applicazione 21 31 dicembre 2022 {in guanto 'entrata In vigore & previsla
& partire dal 1 gennalo 2025) e per i quali 7l Gruppo v si B avyalao, mel cas] eventualmentn previsiy
dell'appdicazinne anticipala;
w Amendments to IFRS 17 Insurance contracts: Initia Applieation of IFRS 17 and IFRS 9 - Comparative
informnticn Geeued on 9 December 2021,
& Amandments to IAS 12 Inooma Taces: Deferred Tax related to Aszets and Liabilities arising from o
Single Transaction [pssued on T May 2027}
w Emendamenti emiessl dallo |45 in data 12 febbralo 2021
- Amendments to 185 1 Presentation of Financial Statements andd IFAS Praclice Staterment 2
Digclosure of Accounting poficies,
- -Amendments to A5 8 Accounting policies. Changes in Accaunting Fslimates and Errcrs; Definition
of Accourting Estimates,
& [FRS 1T Insurance Contracts (ssued on 18 May 200 7Y includng Amendments o IFRE 1T [izswed on
25 June 2020},

Infine, di seguito vengono riportati | nuovl principl, emendementi e interpretazioni contabili emanat
dallo IA5H, ma nan ancora omalogadl dall'Uinione Europea;

s Amendrrents 1o 145 1 Presestalion of Finensial Statementa: Classification of Lishilifies as Current
or Man-current @d Classfication of Liabilities as Current ar Non-current - Deferral of Effective Data
{lssued on 23 January 2020 and 15 July 2020 respectivelyl;

u Amendments to IFAS 16 Leases: Leese Liahility in n Sale and Leasshack [issued on 22 September
2077).
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29 Parte relativa alle prmnlpall

voci di bilancio

ATTIVITA IMMATERIALI

CRITERI DI ISCRIZIONE
Le aitivith immateriali sono atlivita non monetarie sd wilith pluriennale, identificabili pur se prive
di consistenza fisica contrellaie della socets & dalle quali & probabile che afflulranng benefc
econaimact Ul
Le attivita immateriali 2ono princlpalments relative a saltware, marchi 2 brevetti
Le atlivita immateriali sono mcritte al costo @ acquisto, comprensivo di gualungus costo diretts
sostenulo per predisporne Pattivita alluliizzo, al netio degh armmariamaenti acourralat e dolle perdite
di valore eventuabmente registrate, Per gli accords di clowd computing rentranti nelfapglicazions
dello LAS 3 | casto di acquisto comispomnde af valore attuale dei pagamenti dawuti,
Le evemtvali spese sostenute suceessivarmenta all'acguisto:
m 2o porlalE ad moremenio del costo iniziale, g2 acereccena | beneficl economicl fuiur defle
attrvith soliostanti (ciog se sumentana il ko valore o b boro capecita produttiva);
m sond imputale n un'unica soluzione al conto ecancmice deilasercizis in cui sono stale sostenute
neqgli altri casi {ossia guando non producans incrementi def valore oniginario della axtivith, ma sano
destingts unicaments & conservarne le funzionalita originesie),

GRITEA! Ol VALUTAZIONE

Le immaebilzzazioni immateriali aventi durata definila sona ammortizzate o base slla stima desla
boro wita utile. Non gano, invece, ammortizzate le atiitd immaterali avanti vita utile indefinita

Il perlode di ammartamento ed § metoda di ammartamento dl un’alitivita immateriale a vite utile
definita & riconaideraio almens sd ogni chiusura desercizio. | cambiament nella vita wtile attesa
o delle modalita con cui | benefici economict futur legatl sdl’anivisa si makizzeranno sono rilavati
attraversa il cambiamento del perodo o del metodo di ammartamento, a seconds ded casi, & sona
considerati cambiamenti di stime contabili. Le guote 6 ammortamenta delle atfivitd immaterell &
wita utite defnita sono rilevata nalla voce di conlo economico Ammortamenti & svelutazion,
Oualera ¥ sla obettva evidenza che una singola attivith possa aver subito una riduzions di vakore
si procede alla comparazione tra il valore contabile dell'ntivitd ed il suo valore recuperabile, par al
maggiote tra i {alr vahue, dedotti | costi di vendita, ed 11 relativo valore d'usa, Bieso come il vakore
attuale dei fhessi finanzian futuri che si preveds odgineranno dall'attivita. Le eventual rettifiche di
vabtre sang rilevets aln vooe di conto economico Ammaortamenti & svalutazioni,

Per leattivita immateriali di durata indedinita, anche s non g flevann indicazioni di riduziand dusevs
di walkae, visne annuskments confrontato il valore contabibe con i valeie recuperabibe. Nel casoin
il i} valore contabile slz maggiore di quells recuperabile s rileva alla voce di conto econamica
Aminariamenti & svakrazionl una perdita pan alla differenza tra | dus valor, La wakutzzions della
vita utile indefinita & fvisia ennualments per determinare e tale attribuzione continls s assers
soatenibile, alirimenti, il camblamento da vita utile indefinita & vita utile definita 5 applica su baze
prospettica



Cuiakora venga ripristingio || valore di un'attivita immateriale, diversa dalfavwlamento, precedentemente
evalutata, il nuowa valora coniabile non pud eccedere il velore natto contabike che sarebbe state o
delarminato e non =l fosge rilevata alcuna perdita per Adusions di calore dell'attivith negli anmi

precedenti,

CRITERI D CANCELLAZIONE

Up'attivity immaterisle & eliminata dallo stato patrimoniale all‘atto della dismissione (pssia, alla data
in cul Facquirenie ne affiens il controlia) o quando non sona previst beneficl econormici futwn dal sua
utilizza o dalta sua dismissione, Lsveniuzle difercnza e il valore di cessione ed 1] valore conlalile

viene rilevata a conle eeoiomico alls vooe Ammariaments & svalutaziank

IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

CRITERI D ISCRIZIONE E DI CLASSIFICATIONE
La wioce include:

w [esieni e fabbricst

s rmobll sd arced

= Impianti g macchinar

m altre macchine B alliezzatue

wd & suddivisa nelle sequent categoris
= attivith ad s funzicnals;
m altivita detenule a seopo diinvestimeanta,

Seno inoltre, BBeritt In questa syoce | dicittd d'vss (Right of uee) i stivith materiali apquisiii tan
contratt & [eFsmg, in qualits & locatario, ndpendentements dalla quatficazione giunidica degli
shensi.

Le attivita ad use funzionale hanno consistenza fisiea, sont detenule par essere ulilizzate nefls
produzione o nella fornitura di bent & seovizl o per scopd amministrativi e si ritiena possano essere
utilizzate per pit di un periodo. Le migliorie su beni di tersi sona miglions € spese incremantative
relative ad atfivith materiall identificabdl = separabill. In tal caso ia classfficazions avwione nells
sottevocl specifishe di rferimento [es. implant]) in relazisns alla neturs dell'sttivith siessa,
Mormalments tali investiment] seno sostenut] per renders adatti ali'utifzzo atteso gh immebill pres
in affitto da ez,

La attivila deienule a scopa d'myvestiments sl riferiseono agh Bwestimenti Tnmebiliar & cul alla
145 40, clok & quelle propriets immeobilian posseduts (in propriets o in l2asing) al fine di fcevarne
cancni di locazione efo conseguire Un apprezzamento deal capiiale investito,

Le attivita materdsl| sano inzialmente iscritte al costo, comprensivo & wnl oll oneri disetiamente
imputabili lla *messa in funzions® del bene (sost di transazione, anorer profesakonall, cost dirett
di frasports del bene nela localita aasegnata, costi di installazione, costl di emantalismenta).

Le spese sostenute successivaments sono aggiunte &l valore contabike del bene o nlevate
come attivith separate se & probabile che &i godranno benefici econamics hulur eccedenti quedll
iniziglmenta stimati ed il costo pub sssere attendibilmente e,
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Tutte le alfre spese sostenute successivamente (es. interventi di manutenzione ordinaris) sono
ribévate ned conlo economico, el penindo nel guale sono sostenute. alla voce:

w Spese anmenistretive, seriferite ad attivit ed uso funzionale,;
CvvEro

w Ammortament & svalubazion, se rifsrite agh immobill defenuti a scopa 08 investimenta,

La valutazione iniziele dell'stiivitd consisiento nel diftio d'uso comprende il velore atfuale
dei pagamenti futur dovuti per ¥ leasing, | pegementi dovuti per il leasing effettuati alla dats o
prima’ della data di decorrenza del eantratto, | costi diretfi iniziali ed eventuali costl stimat) per o
smaniellaments, nmozigne o mpristing dellattivith sottostante | l=asing, meno evertuali incentivi
ficevut) dad lecatano per il Feasing.

CRITERI D VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale, le #ttivita materiali sona iseritte & costa al netto deqli
emmartamnenti accumulati o delle perdite di valore per deterioramento.

La immabiizzazioni a vita utile definita vengono ammontizzate a guote castanti duranie la loro vita
wile.

Mon sono, invece, ammortizzate I immobilizzazion matedali aventi vita otile ilimitata.

Lavita utile delle immeobdizzazioni materiali visne rivista ad ogni chivsura di peredo tenendo contn
dalke condizioni di utibezo delle atineita, delle condizion] & manuienzione & della ochsodescenza
altess, nonché censidarando impatto dells leglslazione in materia di saluts, sicurezzs & ambisntes
2, 2e be attese sone diffarmi dalle stime preécedenti, laquota & armmortamento peril periodo corenta
& per quelli successivi viene rettificata,

Oualora Wi ia abisttiva svidenza che una eingola attivith pessa aver subilo una riduzicne di valore
i proceds alla comparazione tra il valore contabile delfattivita con il suo vadore recuperahile, pari
al magghore tra |l fair value, dedotti | costi di vendita, ed il relative valore d'uss, inteso come il valare
attuale dei fluasi finanzian futur che si prevede ongineranng dallfattivith. Le eventuali rettifiche o
valpre gono rilevate alla vees hmmortamenti e svalutazioni & conto economico.

Ouabors venga ripristinate il valore di un'attivith precedentemente svakiata, il meovo valore
eantabile non pud eccedera il valare netto aontabile che sarebbe stato determingta se non s fosse
riteveta alcuna perdita per righezions di valore dell'attivita neghl anni precedenti

Anche | diniti d ues (Right of Lse) serivt all'attive in refazione ad immobill acouist in leasang (IFAS
16} sonn assoggettati periodicamente a verifics dimpairment sulla base sia & previsioni d"utilizzs,
sz di opporiune indicazioni 4] mércata rigpetts &l costa da sastensssl per Maffitio,

GRITERI O CANCELLAZIONE

Ur'attivita materiale 2 efiminats dalio statle patrimoniale all'atto defla dismissions (ossks, alla data
incui Facquirente ne attlené [ controlis) o quando per la stesta non song previst benefici economic
futuri dal suo utilizzo o dalla sue disrmissione, Ueventuale differenza tra il valoce di cessione od @
valore contabiie viene rkevata a conlo economico ala voce Ammartament] e svalutazionl



SPESE PER MIGLIORIE SU BENI DI TERZI
| costi o ristrothurazione & immabill nen di proprieta vengano caplitalizzati in considarazions del
fatta che per la dursts del contratto di affitto fa socketd utilizzatrice ha il controllo dei bend 2 p i
trarné beneficl economici futun, | suddetti costi, classificat tra gh Immekbil, impianti a macchinar,
vengono ammarlizzati per un periodo non superiore alla dursta del contratto di affitto.

PARTECIPAZIONI

| eniteri di rilevaziane infxiale & valutazione successive difle partecipaziont sono regolsti dagh LAS
77 - Bllanclo saparato, 1AS 28 - Parlecipazionl in societd collegate e Joint venture & IFRS 11 -
hecondi & contralln conglunto.

Le restant interessenze azionarie - diverse quind da controflate, collegate e joint ventures & da
giselle sventualmente tllevate nelle voci Attivita destinate slla vendita e Passivith sssociate ad
altivita destinate afla vendita - sona classificate quali atthta firanziaiie a seconda delta calegans
di appartenenia.

by particol are, esst s distinguono i

Societa Controllate

Sane controllate le entith nelle quali doValue dispone di contralla diretio o indiretto, IF cantrollo
s Urentith st atfiene quando ka Societa @ esposta o ha diritto a rendimentl variahill, desivanti dal
jripeko rapporio con 'entita oggetio di investimonto e, nel conlempe, ha la capacita di inciders su
tali rendimenti eseecitands il propric poters su tale entita.

Per verficare I'eastenza di controlln si ulilizzano | seguenti fatton

= |o =60po @ I costitezions della parlecipata per identificare quall sono gl obietlivi dellentits, le
attivit rlevanti chie determinana | sul rendimenti 2 come tali attvith seno governate;

u || potere, al fine di comprendare se la controllante ha dietti conratiiali che atfribuleceno la
capacith di povernare le attivit rlevanti; 8 tol fine sona considerati solamente dirtti sostanii
chie fornissono capesilh pratica di govemeg

w 'esposizions oidiritt detenut nei confronti defla partecipata al fine divalitare g2 fa controlfante ka
rapparti con I partecipata i o rendimenti sona saggenl a variazioni dipendenti dafta performance
el prartesipata;

s la capacith di esercitere | proprio potere sull'entith opgetts df imvestimenta per Inciders
spll'smmontare dei suoi rendirmenti;

m esisienza di paleiiial relazioni “princgale — agente”.

Generalmente, ¥ & |& presunzions che la maggieranze dei difftti di vate campartl il controllo. A
supparto di tale presunzione e quande la Societ detiena mene della meggioranza dei diritt di vata
(o diritt simili}, La Socsetd considera twit | fatti e |& eireostanze rilavanti per stabliire s controlls
Fentith cogetta di investiments, Inghist

m Accordi contraftsali con altri titolan & denitt di weba;

m  Drritti derivanti da sccordi contrattuali;

= Diritt di voto & dirittl di vole patenziali della Somieth.
La Societh reonzidera se ha o meno (| controlla diune parlecipata e i fattl e |2 circostanze indicang
che ci siano statl ded cambiament in uno o pil dei tre element] rilevanti ai fini dolla definizione di
contralln, || conssfidemento di una confrollata inizia quando fa Soclély ne artlene il contrafie e
cessa quanda la Socisth perde il controfio.
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Joint Ventures

Una joint ventura & un'entita relativamanta alla guale 51 dispone:
m di n aceorde a controllo congiunto;
m i dirithi eulle attlvith netle dedl'entita,

In particolare il controlio conghunto esisto qualora le decizioni relative alle attivita rilevant richiedans |
consensn unanirme d uite le parti che condividono il controlio,

Societa Collegate
Una societa collegata & un'impresa nells guale |a partecipands esercita un'mfluenza notevole e che non
@ né controliata in maniera esclusiva né cantrodlata in mode congiunto. Linfleenzs notevels sl presume
guandea la partecipanie:
w detiene, direttemente o indreftamente, almeno il 20% dil capitale di un'altre socsetia
oppLira
@ & in grado i esercitare untinfleenza significativa sttraverso;
- [ rappresentanza nellforgano di governa dedl impresa;
« [A pariecipazione nel proces=o di definizione delle poltiche, v inclusa la partecipazicne nelle
decigion relative ai dividendi oppure ad altre distribusions
= I'esigtenza di trangazkon| slgnificative;
- loscambio di persanale manageriale;
= |a fomalura i informaczion tecniche esgenziali,

Si prectea che le considerazioni istte per determinare Finfluenza notevale o i contrallo congiunto sono
simili @ qualte necessare a determinars il controflo sulle contrallate,

Le parecipazioniin societd collegate sono valutate secondo il matodo del patrdmania netto,

B valee di bilancio defle socid collegate & testato al sensl della 1A% 36 come un singols asset,
comparando la slesss mon il valore recuperabile (definite coma il maggiore tra valeee d'uso e fair value
al neito ded costi di dismizsdone)

Le partecipazions nelle saciota collegate include Favvlamento (al netto di qualsiazi perdita di valare)
pagato per 'acquisizione. La partecipazions agli wtili @ alle perdits past-acquisizione delle collegate &
rilevata in conto econamics alla wooe “Lil (Perdite) dells partecipazioni®, L'eventusle disiribuzione di
dividendi viene portata a riduziene del valore di iscrzione della partecipaziane.

58 la quota di interessenza nelle perdite di vna collegeta éguaglia & supera il valore di izcrizions
della partesipsta, non sono rlevate ulterion perdite, a mena ehe non sisno state contratie specifiche
abbligazioni a favore dalla collegata o siano stati effettuati dei pegament a favore della stessa.

Le variazioni delie riserve davalutanione dells sociea collegate, reqistrate in contropartita dolle variazion
di valora di aftivith e passivith per | fenomeni @ tal fine rilkevant, sono evidenziate séparatamente ned
Prospetta della redditivitd complessiea;

CRITERI DI ISCRIZIONE
Le partecipazion in soiets controllate, collegate & kint vantures, sano inizialments izcritte 3l falr valoe
al momento dell'scquasizions che comispande sestanzialmente al costo di acquista,



il eosio & sequisto di wna parteciperione & determinato come somma:

u dei fair value slla data dl acquisizione (caincidenta con il prezzo pagato), delle statd cedute,
delle pazsivith assunte e dagl strumenti di patimonio netto emess dall soguirents, in camblo del
confrolla dellimpriss acqulsis,

el 1]
w ualungue cosio direttamente attribuiblle ail'acguisizions stessa,

CRITER! DI VALUTAZIOMNE

Ha egiztono evidene che il valore di una periecipazione possa sver aubito wna riduzione, s proceds
alla stima del yalore recuperabile dela partecipacione stessa,

Ciralora Bl valore di recupero risalii nfeboss al valore contabile, e relativa differenza & rilevata a
conto eponamico &la vooe “UtE [perdite) delfe partecipazion”,

Chealor | motiyi dells perdite dl valore siane dmossl 8 seguito di un evento werificatos
successivamente alla rilevazione della Aduzione dl valore, vengona effettuate fprese di valore con
TRELAZIONE & COn10 anaienico,

GRITER] DI CANCELLAIONE

Le partecipazioni wengono cancellate quando scadono | diritth contrattuabl sul fluss fnanzien
derivati dalle attivita stesse quando ylene cedute tasfersnda soatanizimente utti i rdschi e
benefic] ad exsa connessl oppure quando, non avenda trasferite né manlenuto sosianzalments=
tutti i rischi o benelic, 5 sla perso @ confrallo dells partecipazione medesima

i profittl e ke perdite da cessione di partecipazioni sano iscritti a conto economico nella voee "Ll
{perdite) dele parlecipaziant”,

ATTIVITA FINANZIARIE
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico

CRITER DI ISCAIZIONE

Liserizione inlziale delle atthith finenzlarie sviene slla data di regolamento per j titeli di debito e
per i titchi di capitale, aka data di erogazone per | fmaneiamentl.

in particolare, &l momano dells confabllizzazione per data di regolamento, & micvata gqualsias
warizzione di fair value delfattivith che deye essere deevuta nel perioda inlercarrents tra 1ake data
& |4 precedents data di negoziazione, nello stezzo modo In cui'si contabdizza l'attivita acguistata,
All*atto della rilevazione. miziabs b attivita finangiarie valutate gl fair value con impatta a conto
spatoariien vengono rilevate al fair vabie, esso @ rappresentato, sabvo differenti indicazion, dal
corrispettivo pagato per Messcuzione dells transazions, senza considerare | costi o provent di
trensarions direttemente stiribeibili alie strumento stesgo.

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE
Sona clzssificate in questa categona fe atindtd Dnanzierie diverse da gquelle deszfeste i le
Attivith finanziarle valutate al feir value con impatio sulla redditivith complessiva e tra le Attivita
finanziars valulate al costo ammartizzatn, La voca include)
m e artivita ksanzarie obbligatoiermenta valuiate &l fair vebue, reppresentale dalle attivitd finenziase
e non eddizfans | requisiti per la valutarone al coste ammoricezata o al fair value conimpatia
sl redditivitk comnplessiva, 8l fratta di aftivith finenziars | col termini contrattusli non grevedona
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esclugivaments mimbors del capitale & pagamenti deil'interesse sull'importo def capliiale da restituine
iod, "S5PPI test” non superato) oppure che non zang defenute nel guadra di i modedlo di business il
cui obiettivo & il possesso di attivith finalizzato alla raccodta ded flussi finanzian contratiuall (Business
model "Hold to Callect”) o il cul oblettive & consequito sla mediante I raccolta dei flussi finanziar
contratiuali che mediante fa vendita di altivita finanziarie (Business model “Hold 1o Cellect and Sell™):

m i athivity fimanziare desipnate al fak value, oasis k& siiivits finssriane cosl definite al momento
della rilevazione iniziake e ave e sussstans | presupposti. In relazione a tale fattispecie, un'entith
pud designiare irevocabslmenta al momento dell'iscizione un'attiviid finanziarls come valulata al Tl
vakie con impathe & conlo esenanico se, & solo se cosh facendo efimina o riduce signifizativementa
urincoerenza valutalivi;

Bl alfivita finanziarie detenute per la negoziazions, essenzinkments mppresentate dal valore positivo
dei castratti desivali delendti con inalith & negaziazione.

Trovang, quind, eviderza in questa vooe:

w i titali di debite e i finanziamenti che seno Inclusi in wn busness model “Hold © Coflect” o “Hokd o
Colleat and Sell® ma i cus fhessi di cassa mon raporesentano soloments la corresponsione 6 capitale o
intenessi (i alire parale, che non superana il teat SPPI);

n ke quote di ICR;

n qli strumsenti di capitede - non qualificalsll di controllo, collegamento @ contrallo congiunto - per cul |a
Soclety non spplica Popnone prevista, in sede di flevazione inziale, per la designazione al fair value
con impatte sulla redditivit complessive)

m iderivati non di sopearturs.

CRITERD DI VALUTAZIONE

Buccessivamente alla rilevazions infdHale, le stinita inaneiarie valutate al fair value oon impatio a conta
egoreTice Somo valoareate al fair valoe Gli effetti dal soplicaziane di tale erlteds di vakiasione sono
imputati nel conto economica.

Per i criter] di detesminazione del fair value, si rinvia alla seziona “Informative sof Fad valoe®,

CRITERI DI CAMCELLAZIONE

Le attiwta finanziare vengono cancellate dal bilancio solaments s= la cessione ha comportato il
sostansiale rasferdmenta di i i rischi e benefici connessi alke attivith stesse. Per contro, qualor sia
stata manienuta una guota parte rilevante dei rachi & beneficl relatin alle ativita finanziarie cadute,
gueste sontinuano ad essepe (Scrtle in bilancio, ancorché giridicementa [a titolanitd delle st
slesse sia siata effetthramente iresfenita.

Wel caso in cui non sia possibile sccertare il sostenziale resferimenta del rischi = beneficl, e attivita
finanziarie vengono cencellate de bilancio qualora non sia stato mantenuto alcun tipo d controlls sulke
slesse. Incaso contrario, la conservazione, anche in parte, di tale comrallo comporta il manienimenio in
bitancio delle attivith inmiswra pan al coinvelgimento residuo, mésurato dallFesposizione i cambiament]
di walore delle attivita cedute ed alle veriazioni def flussi finenziard delle stesss

Infine, le attivitd finanzianie cedute vengono cenceflate dal bilancia nef cass in cui vi sia la conservazione
de diritt] contratteal & desvere | rebativi fussi di cassa, con la contestusle assunzione & unobbbsazione
a pagare det fluszi, & solo es3), senza un Atards nlevante ad altil soggetti t=ra,



Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita
complessiva

CRITERI DI ISCRIZIONE

Viserzione [nlzlzls dells stivita finanziarie, per | Hioll di capliale, avnane alls data di mgolaments,

In particolare, al mamente defts contabilizzazione per data di egalamento, & silevata qualsiasi varazions
di fair valice dall attivits che deve sssors rosvuta nel perodo intercomante tra tale data e la precedenta
data di negozlagions, nells gtesse moda in toi s comtabilizza Maltivith acquistata.

All'atto della rilevazions mizials e attivita fmanziare valutate 3l far valee con impasto sulla reddibivits
eomplesdiva wengono rlevate al falr value, esgo & reppresentato; salvo differenti indicazioni, dal
cofrispatiive pagate per Pesecurione della fransazione, senid considerare | cosli o provent iH
transazione dirsttamenis attvibuiblli aflo sinemanto stessa,

CRITERI 01 CLASSIFICAZIONE

Sano clasgificate in questa categoria ke altivith finanziare diverse da quelle classificats ira e Attivita
fingriziarie valutate ol falr value con mmpatto a conto econdimkca & a e Attt fmanziace valutate al
cosia amimertizzato.

Trowana, quingi, evidenza in questa vooe gli strumenti di capitale - non qualificabill i contredin,
eollagamantn e cantrofln conglunta - per cul |2 Societa applica 'npzione previsia, in sede di ilevezions
iniziale, per la designazions al fair value com impatta sulla redditivith cormplessiva,

CEITERI B VALUTAZIOME

Suncessivaments alla rievazions Inizisle, le attivitd finanriarie valutate al ek value con impatio
sulla redditivith complessiva sonn valorieiate al fair value. GF effetti deffapplicazione di tale criterio
di valutazione sone rikevan nel Prospetio dells reddifivith complessiva ed espostl tra le Fizserse da
walutazione nel patimonio netto,

Per i criteri di determinazione ded fair value, si rinvia alla sexione “farmativa aul Fair Vale®.

CRITERI DN CANCELLATIONE

Le attivits finenziarie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha compartate il
eostanziake trasfesirmento di i i rischi e banefici connessialke ativich stesse. Per cantro, quators ola
eiata mentenuta una quota parte rlevinle det dechi a hensfici relativi alle attivita inanzians cadute,
gueste continuans ad essere fscrtte in bilancin, ancarché gluridicamente la titolarita defie attivila
stesse sia stata effettivamenis brasfenti

Hel cazo in o non sia pousibile accertase I sostanziale trazfarimento dei rischi & benahc, le attivita
finanziarie vengano cancallale dal bilancio qualora non sis stata mantenuto lcun tipa di controlio suille
eteens. 0 cesn contrano,la consarvazions, anche in parte ditale controBbo comporta il martenimenta In
bilanaio dalki attivit in misura pari 2l colmolgimento residun, misuralo dall'espasizions al cambiament
di valore delle atlivith cedute ed alke variazioni dei flusst finanziari delle stesse,

Irfine, e attivits finanziene cadule vengono cante(lsre dal bilancio nel caso in cui vi sia laconssrvazione
diai diritt contratiuak a fceverei relativi flussidi cassa, con la contestuale assanzlians di unvobbigaziona
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Attivita finanziane valutate al costo ammortizzato

CRITER| DI ISCRIZIOME
Uigerizione iniziale dell'attivith finanziaria avviene alfa data dl eragarione peri credit,

Il vabore iniziale & parl al fair valoe dello strumento finansarn, parl nermalmente per @ crediti
ali'ammantare erogato comprensivo dei edstifprovent direttamenta riconducibili al singolo strumednts,

CRITER| 0 CLASSIFICAZONE
Un'attivith finarziania & dassificata fra le attivitd fenanzisde valutate al eosto ammortizzato gualos:
a Fabiettivvn del suobusiness model eia il possesso di attivita Fnalizzato aBa raccaolta dei flussi finanziar
coritrattuali ("Hold to Colleet™);
m | relativi flussi di eassa rappresenting solamente la comesponsione di capitale e interessi.

Fili im partbeokane, formana oggefto di rikvazione in goesta voos:
& gli impieghi con banche nells diveres fome tecniche che presentana i requiziti di cul al paragrafa
precadents;
w gli impieghi con clientela nelle diverse forme Tecniche che presentane i requisiti di cui al parsgrafo
precadante,

CRITERI DI VALUTAZIONE

Dopainiziale dlevarone al fair vales queste attivith sonovabutate al saste ammortizzato che datermina
fa ribevazione di interesed in base al oriterio del tasso di interesse effettive pro rata tampars kmoo la
durata del ceditn,

H valore di bilancio delle stinitd finanziarks o epste ammortizzato & rn'rtiﬁﬁalu al fima i tsner conta di
Hduzionifriprese df vabore ristdtanti dal processo di valutazions (impainment) ¢ sl fmanda a guanto
ilastrato nella epecifica sazione “Riduzione & valone (impairment) di aftivita finanziane®,

CRITER] DI CANCELLAZIONE

Le atthitd finanziarie vengono cancellate dal bilancio solamente s la cessione ha camportato 1)
sortanziake trasierimento di it | dechi & benefiel connessl alle attivita stease. Per contro, qualora sia
gtata mantenula und gquofa parte nlevante dei rschi e benedici ralativi slle ativith finanziars cedute,

guesta continuano ad essere iscritte i bélancio, ancarehé giuridicamente la titolaritd delle attivith
stesse sip stele efettivamentes trasieriia,

MNel caso m cul non sla possibile accertare il soslanziale trasferimento ded rechi 8 beneficd, 8 attivith
finanzkarle vengono cancellate dal bilanclo qualora non sl etate mantensuts aboun tips di controlic sulls
stesse. In caso contrarie, la conservazions, anche in parte, di tale contrello comparta il mantenimenta in
hitanzic delle sttivitd in miswra pan sl coinvolgimento residug, misurate dall'esposizionea ai cembiamenti
di valore delle attivita cedute ed alle varazioni dei fuss) inanzian delle stazse.

Infine, ke attivita finanziarie cedute vengona cancellste dal bilancio nel caso in cul vi sia la canservazions
oo diritti confratiuall a ricevere | refativi flussl dicagze. con la contestuale assunzigne i un‘obbigaziona
& papgare detti flussl, & ealo eesi, setds un riterdo rikevanta ad altri soggett terzl,



RIDUZIONE DI VALORE (IMPAIRMENT) DI ATTIVITA FINANZIARIE

Ad agni data di bilancia, ai sens dell'lFRS 9, le attivita finamziarie divesse da quelle vaknate al Fair
valuk con impalla & conla economico sona sottopost= ad una valuitazione volts a verificare se esistano
evidenze che possano far ifenere non interamente recuperabile il valore di iscrizions delle atwita
stesse. Un'anslisl analogs viene offettuata anche per gl impegni ad erogare fondi @ per ke garanzie
rilagcigte che renfrana nel pedmetro da assoggettare ad impairment & sensi dellIFAS 9.

Mel casoin cu tall svidenze sussistano {c.d. “evidense diimpairment™), le g1tivita finanziarie in questione
- Eoursrtemants, ove esmtent], con bt quells resfanti i pertnenza dalfa medesima controparta -
gonn consliderate deteriorate fmpeired) o confluiscona nello stage 3. Pertali esposizioni devono eEsere
rilevate rettifiche di valore pari alle perdite sttege relative alla loro infera vita residiso.

Per le attivita finanzianes per ool mon sussiatono evidenze di impaiement (strumenti finanziard pon
deieriorati), accorrs, invec, veriicare se ssistona indicaton toll per oui il nschio creditizio dells singola
operazione risulti significatvements incrementato dspetto al mamenta di iscrizione iniziate.

Le conseguenze di lale verifica, dal punto di vista della elassificarione (o, pid propraments, defla
staging) e della vakutazione, sone le saguenti;

& wve tall mdleatan sussiztana, Pattiita inanziars confluizes nello stage 2. La valutaziones, in tal sasa,
i coerenza can il dettata ded principl cortabili internazionali o pur in assenza di una perdite di valore
manifestata, prevede la rlevazions di rottifiche di valbre parl alle perdite attese ingo Fintera vita
residua defly strumento finanzians,

& ove tall indicatori non sussistana, Tattivita Mnansiada confluisoe nello sfage 1. La valutazione, in 1l
CEEn, in coerenza can il dettato del principi contabi® mtermasdonall & pur in aszenze i perdita di valore
manieatata, prevada a rilevazione di perdite attese, per o specifice strumento financiarie, nel corss
dei dodici mesi sueceasivi,

I processo i impairment della Sodieta si applica aAlleattivita nanziare valutate 8l dosto ammaortizzato
che passann comprenders: prastiti, craditi commerciall, titoli 47 debito 2 slle attivita finaneiar i valutate
al fair value oon mpatto sulla redditivith complassiva che comprenda | tital di capitale - non gualtficabdl
di contralls, ceflegaments & eontrolla conglunta - per cui |a Societa applica lopriohe prevista, in sede d|
rilevazione inizialke, per la designazions al fair value con impatte sulla redditlvita complessiva.

Per i crediti carrmmereisl, in conslderszione di guanle previsto dallIFAS @ {par. 5.5,15-16). 2 della
searEa significativits defla companente finanziaria di tall crediti, [a Societa ha optata per ["Appraccio
Samplificate” che prevede sostanzialments il calesdo délle perdite totall attese sulla bese della vita
rasidica dell'attvith frantiadia Conzidersio eha |8 vits residus dei crediti commeérciall & peneralments
inferiore alfanno, | caleslo della Pardila attesa a dodici mesl & life me coincidono.

RIMAMNENZE
La vees aeonnlie le attivith materlall classifizate in base allo 1AS 2 - Rmanenae, che & riferiscono al
portafoglia mmaobifiars |5 Sociath detenuto in un'otfica di dismssione.
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CRITERI DI VALUTAFIONE

G mmobili in corso di nstrutturaziens sona valutati 3 minone t1a il cosio, swmentsto delle spese che
ne mncrementand || valore e deghi oner finanziar capitalizzabili, ed corrispandents presunto valore di
realizzo al netto ded costi direttd di vendita,

G irmobil di rading seno valutati al minore tra il costo e il vadore di presunia realizzo desunto da
fransazioni immobilien similan per zona e tipologh, Il presunta valore di reafizzo e il valore di mercato
sono determinat] sulla base di perizia ndipendanti owesro di valon infeston eul la Direzione asiendale 2
dispasta a venders in forza di situaziond urbanlsticofeatasiali non eorispondenti alle statn effettive dal
fuoghi 2 problematichs di natura legale (quali 'occupazione shusiva del benl),

Le eventuali syakdazion, derivanti dalls velutazione sopra descritta, sono impatate slla refativa vooe
di coato enonoinico,

S8 yengona mend | mgiond che banno comportato ba svalutasione delk dmananze, ke svalutazionl
iscritte in periodi precedent] sona rpratinate attaverso acoradito al conto etonomico fing a concorrenza
del mibare tra | costa = il valore di presento realizzo.

CREDITI COMMERCIALI E ALTRE ATTIVITA CORRENTI

Le voci di naturs commente accolgono essendalmente | eridith derivanti da fornibere dil servizl non
finanziari, partite in allesa di sistemagrione e poste non riconducibifi ad altre vodi delle stalo patrimoniate
tria cul, 51 ncordana, e partite fiscali diverse da guelle rilevate a voce progeia e rated atiivi diversi da
quelli cihe vanno capitelizzath sulle relatve attivita finanziare, ivi inclusl qeelll desivant da coniratti con
i eleenitl & sens delPIFRS 15, paragrafi 116 & successiv,

Refativarnente alfimpairment dei crediti commerciall, in considerazione & quanto previsto dali'lFRs 9
{par. 5.5.15-16) e della scarsa significativita defln componente finanziaa di tall credit, |2 Societh ha
optato per |"Approceio Semplificate” di cui sopra. '

FISCALITA CORRENTE E DIFEERITA

CRITERI DI ISCRIZIONE

Le attivith e le passivith fiscall cofrrenti sono rlevate nello stato patrimondale del bilanclo rispettivaemnente
nelle v Altivita fiscab dellattive e Passivita fiscali dal passive mentre quelle differite rispettivaments
nodle wpel Impoale differite attive & Imposie differlis passhoe,

In appficazions del “balsnce sheet method” le poste contabili dells fiscality corrsnie & diffeita
EOrpandond;
® atiivits fiscali correnti, oesia ecoedenze di pagement| sulle ohbligazioni fiscall de assalvers sacanda la
vigerite diseipling buvtara sul reddito di impresa;
® passita fiscall corrent,, ossia debifi fiscal) da assolvere secando la vigente discipling tributars sl
reddila d'smprasa,
® pitvita fiscali differite, ossia gli impers delle imposie sul reddito recuperabdli negll esarclzd fuluri come
conseguenzs di
- differenze tempaanes deducibill (rappresentate principalmente da oneri deduciball fn futens
secands la vigenle discipbma tibutaria sul reddito d'impresa);
= nperto s nuova di perdite fiseall non wirhzzate;
- riporia 8 nuova di oredii i imposta nom wilizzat;
- pegetto i casiincui



s limposta differita attiva collegata alle differenze temporanee deducitdll derve dafla filevazione
iniziala di un'attivith o paseivith in una fransazione che non reppresents unagoregazions
aziendale e al tempo della transazions stessa, non influisce né sul risultate di bilanco, né sul
risLillatn fiscals

m nel caso di differenze temporanes deducibii associate a parieciporions in scsiela contrellate,
eollagate & joint venture, fe imposte differite sltive sooe rilevate solo nella misura in cui sia
probabile che esse si fveiseranne nel futuro prevedibile & che vi saranno sufficienti Impraibil
lscall che consentana il recupero di tnll diflesaree temporanes,

- passivita fiscall diffeflie, ousia debiti per mposte sul eddile da assohere T pariodi fuiuri come
consegienza di differenze 1=mpordnes tazsabili {rappresentate prncapalmente | differimenta
thella tassarione di ricavi o deBranticipazione nella deduzions di onerl seeonda ba vgente discipling
tributaria sul reddito d'impresa) eceeibo i cond in cui
w |rimposte dfferte passive defivano dalta rilevizione miziale dellfavviamenta o di un'atiivits o

pEESHItE in una transazione cha non rappresenta un'aggregazsene aoendale &, ol tempo della
triensazione sleasa, non influenza ne il dsulislo & Blapcas nd 1 risullato fiseale,

g il fiversamenin delle différenze temporenes imponibill, associate a partecipaziord in-societh
controllate, cofegate e joint venture, pub essere controliate, ed @ probabile che essa non &
venfichs nel prevedibibe lutura,

In generabe, le attiviti & le possivita fizcali differite emergono nelle ipatesd in cui la deducibdita o
I'emsonibdith del costa o del provenio sono differite rispetio alla loro rilevazione contabile.

Le poste defia fiscalith corente includono i acconti versal) {atilvith comenti) e debiti da assolvere
{pastivith corrente} per imposte sul reddilo di competenza del pericda, | debiti per imposte eomenti &
i relativi crediti per acconti versati ancora n essere a fine essrczio sana lzerit In bilancla in un'uiica
voce par il ora ammantare nello.

L imposte anticigaie e quelle differite vengono contatalizzate & fivello patrimaoniale & sakdh apem e
BENZE COTTPENEa i,

CRITERI DI VALUTATIONE

Lo atirvits fizcali & le passivita fiscali corents sono rilevate applicando le aliquote di imposta vigentl
& sano cantahilizzate come onete (proventa] secondo Il medesima criterio di campetanzs aconomica
dei costl e del ricavi ohe le hanno odginate, In particolare, la fiscelth corrente IRES od IAAP & stata
calcolats applicando be afiquote di imposta stabilite dalle dispesizioni di legge in wigore, recependo al
fimi 1RES P'aliquota al 24%.

Le attivita fiscali e ba passivitd fiscall differite sono rilevate in base alke aliquate fizcali cha, alia data di
rifermenta del bilancio, si prevede saranno applicabili nelfezercizic nel quale sara realizzata Fativith o
BETE estinta la passivith, sulla base della vigente legalazione fiscale & sons periodicarmenie vakstate al
fine di tenere conto di eventuali modifiche reemative.

Le attivita fiscali differite vengono conlabilizzate soltants nel caso in cui vi sia |a probahilita gel loro
requpers da parte def futuri redditi impombili attesi valutet sulla basa della capacita del gruppo dl
produrre redditi impanibili nai futur sasrcizl Le passivita fiscali differite sono sempre contabilizzate.
Presuppasio per la rilevazione di tali attivita per imgroste anticipate & [ congsderazone che rispetio
glle possibill evoluzioni societans, st ftiene con ragionevale certezza che sard realizzatt un reddito
imponibile & fronte deld guale potranno essere ulilizeate ke differénge témparanse deducibili. In oeaeguls
& guanio provisto dalo [AS 12, lo probabilith che esista reddito imponibile future sufficiente all'utilizzo
dolie attivith fiscal differite sard ogoette di verifica periodica, Qualors dafla suddetts venfics nsultl
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linsufficienza di reddita imponibile futuro, le attivit fiscali differite sono conispandentemanta ridota,
Le imposte comenti & differite sono rikevate nel conto economico alla voce imposte sul redditn, ad
ecoezione, ove plesentl, di quells imposte che si riferiscono a pariite che sana aceraditato o addebitate,
nell'esarcivio stesso o in un altrg, direttaments a patrimonio retio o cui varipzion di valore sono rlevate
direttemente ned Prospetio della redditivita complessiva tra e riserve di valutazione,

CRITERI DI CAMCELL ATIOMNE
Le imposte differite sitive & passive sono cancellate 2l moments dal lora recupers/reslizza.

ATTIVITA DESTINATE ALLA VENDITA

La Societd classifica, in conformith con FIFES 5, le abtivith non comrenti e | gruppi in dismizsione coms
detenuti per vendita se il loro valore contabile zard recuperato princlpebients con un'operazions
di wendita, anziché tramite § loro uso contimustive. Tali attivita non cormenti & gruppi in dizmissions
claasificati come deteriti per s vendita sono valutat al minore tra il valore comtabile ed [ ara fair valus
ad netio det cost di vendita, | costi di vendita sono | cost aggiuntivi direttamente atiriboibili zila vendita,
esclusi ghi oner finenzian e le impaste.

La condizione per la classificezions come detenuti per fa wendita 51 considera rispettata sobo guando 1a
verdila & altamente probabile ¢ Fattivit o ilgruppo in dismizsione & disponibile per la vendita immediata
nalle siee attueli condizieni. Le eziond nchleste per eenclisdere la vendita dovrebbero ndicere che &
mmprababie che possana intervenire cambiamenti significativi nefla vendita o che la vendita vengs
annullatn. La Diredione deve easersi impegnata nedla vendita, il cui completamento dovrebbe sasere
previsto entro un anno dalia data della classificazione.

Lsmimortements di immobil, Engtanti & macchinand e delle attivith immatedall cessa ped momento
cul guesti sono classficati come disponibli per la vendiea,

Le singole altivith (o i grupgd di ablivith in wa di dismissione), sono isciitte rispetiaments alla voci
Attivita destinate alla vendita & Passivita sssociate ad atfivitd destinaie olly vendita,

Leattivits destinate alla dismissione sono escluse dal risultato delle attiviti operative e sono presentete
nal conta coonomico in Un'wieca riga come Proventt (Oner) neiti df atfivitd destinate alls dismissione,

PRESTITI E FINANZIAMENTI E ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

CRITERI DM ISCRIZIOME E DI CLASSIFICAZIONE

Helle vocd indicate vengono iscritte le passivita finanziane valulate al costo ammortizzato rappresentate
da dehiti versa banche, | debitl verso altr finanziatori & i titoli in circolazions sltre ehe gl strumenti
finansiar rikevati infziabmente al fair value con vasizziond rilevate 4 conto economico.

Sono inoltre inclus! | debit iserinl dallfimpresa in qualita di locatano nelfambito di operaxioni di leasing,
Tali passivita finantiare sono registrate seconds il principia della data di regolaments g inizizimanis
izoritte. al fair vakee, che normalments comisponde al comispettive rcevuln, ol petto dei caszti &
tranzazione diretiaments atinasbik alla pazsiata finanzsaria,



CRITERI DI VALUTAZIONE
Dopa la risvamone inzele, le passivith inanDae, sccetlo quelle dlevate & far value con variazlani
ril=vate a conto economico, sann vakdate con il eriterio del costo ammartizzato wsando il metods
ded taszo di inleresse effettivo, Gl wtili e le perdite sone contabilizesti nel conlo Ecanamico quanda la
passivita & estinda, olire che attraversa il processo 6 ammaoriamento,

Il éosta ammortizzato & caleolsts ribevande ko sconla o il premis sulfacquizizione « gli sncrarn o cost
che fanno parte mtegrante del fasso di miteresse effettivo. Lammoriaments al tasso i interesae
effeitive & cormpresa 1ia gli onen Ninaneiar nel prospetta dell'utlle/fperdita),

Fanno sceezions |e paseitd g breve lemmine, per |é quali | fattore l=mporale nsulla rascwrabile, che
rimangan iscritie per il valome incassato,

CRITERI Ol CANCELLAZ|ONE

Uria passivith finanzisia viene cancellata quanda 'obbliganone sottostante la pasewith & aptints,
annulflata awvwers afempiuta. Laddove una pn!sl'.ri'l'ﬁ. finanriara esisiente lonse sostitueta da unfalira
dello sterso prestatere, 8 condiziom sestanzislmente diverse, oppure le condizicn di wea passwila
ezjstents yeniasers sostanzialments modificale, tale scambio o modifica viene trattato come una
canaeflazione contabile della pazswiia sngnale, ecompagnata dalla flevezicne di une nuods pegaiatd,
con ecrizione nel grospatto dell'ufile/(perdita) d'esercizio di eveniuali dill=renze tra i vabon condakbill,

FOMNDI PER RISCHI| ED OMERI

CRITERI DI ISCRIZIONE
| fonedi per rischi ed oneri sono costituiti da passivita rilevate guendao:
w 'iragress ba un'ebbEpazione attuale [Hgﬂe o irnp'll':llaj quale dguliato di un eyenio passain;
= & peobahile cha sard necessario l'esbares 4i risorse atie g produrre bepefic economic] per sdemplera
I'obbligazione,
¥ pud essere effattuala wna stima attendibile dell'ammontane dell' obbligazione.
Sa quests condizioni non sono soddisfaite, non viend dlevata aleuna passivita,

La voce accoglle gl accantonamenti relativi ad obbhigazioni legali o connessi con rapporti di lavora o
eontenzing, anche fiscali, origmati da un evento passatn peri quali sig probabile "eeborsa i risoree
econamiche per Fadempimenta delle obbligazionl sles=ss, sempre che possa escete effettuata una
stirma attendibile del relativn ammontare.

Iroltre, vengona contablkzzats & pausivitd patenzlall par 1 pesonale dipendente,

Laddowe Felemento temporabe sia signifeativo, gl accentonament] vengano atiualizzati wtilizzando un
tassodisconto anteimposte cherifletie, ove adaquato, iriachi spacificl dells peesivith. |accantonaments
pudesserarilevato sia & conto econamico nella voce “Accantanamenti a fondi fschi ed oner” ad includa
anche gl interessi peasivi metureti sui foadi che sono stati oggette di attuslizzazione sia, per aleuns
particoken tlpologie di fond, In controgarina ad altre vool di conto sconomico;

[t}
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CRITERI DI VALUTAZIOMNE

GE importi- sccantonati sono detesminati in mado che rappresenting la migliors stima della spesa
richiezta pes ademgiere alla obbligazioni. La stima =i determing considerando | rizchi e le incertezze
che attengenn 3i fatti e slle circoelanze m esame.

tn particolare, laddove 'effetto del dilferimento temporale nel sostenimento dell’'onere zia significative,
Farnmontare dellaccanionamento @ determinaia come il velore ameabs della miglior stima del easta
che si suppone sark necessano per eslinguers Mabbligazione, Viene in tal caso utilizzate un tesao di
aruakzrazions Lale da rifletiore e valutazioni corrant di mercato.

i fondi accentonall sono pervedicaments resaminati el seenivualmente rettificali per rifletters fa
migliore stima carrente, Ouandeo, 3 seguito del riesame, il sostenimento delfoners dviens irmprobalsile,
Faccantonamento viene stormato.

CRITERI O CANCELLATIONE
Un scoentonamento & utllizzate ol a fronts degli aned per i qusli & stato originariamente Ecritio.
Laceantanamenta dell'esercizio, registrato #lla voce Accantonamenti a fondl nschi & onen del conla

economics, include g increment de fondi ot & rascoriere deél tempo ed & al netto delle eventuali
tatinhurioni.

BENEFICI A DIPENDEMNTI

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE
I benefici per | dipendenti, olre al benefici a breve termine guali ad esempia safar ¢ stipendi, sono
relativi a:

u benofici successivi &l rapporto o levono

m aliri beneficd a lunga termins.

I benefici per | dipendenti successivi al rapporto di lavoro sono a lomo volta swuddivis] tra guelli hasati su
progremimi a contribuezions definits & guelli su programmi a benefici definitl, a seconda della prestazion
prevesle;

m i programmi a confribuzlone definita sens pland di benefici successivi alla fne del mpporte di lavorg,
in base ai quali sano versati del contributi fissi, senza che i sia un'cbbligazions legale o Implicita a
pagare ulterian contributl, 52 non susslstona attlvts sufficienti ad onoeare it i benefici;

w | programmi @ benefici definiti sona piani per benefici seccessivi afa fine dal rapporto dl lavare diverst
dai plani a contribuzions definita.

in tale contesto, in base alla Legoe n, 296 del 27 dicermbre 2006 (Legge Finanziatla 2007):

m il TFA maturands dal 1" gennasio 2007 st cenfigura come un piano a contribuzioena definita, che pon
necassita di caleolo sttuariale. Le quote maturate possono eszere destinate, a soefta g dipendenie,
{il a forme di previdenza complamentars o {d) lasclate in azienda = da¥a stessa versate &l fomdo di
Tesorenia dell'INPS;

w il TFA maturalo alla data ndicata al punto precedents permiane invecs come pland & prestazions
definita, ancorché la prestazions sle oid completaments matiesta, n conseguenza 4 cid, si renda
mecesserlo Un ricalcedo attuariale del valore del debito ad ogni data successivaal 31 dicembre 2005,

Gli altr bensfic & lungo termine sono beneficl per | dipendenti che non sone dowet] interaments antre |
doedici mesl successiv al iermine dell'esercizio in cud | dipendsntl hanng presiaio la loro attivita,



CRITERI M ISCRIZIONE E WALUTAZIONE

il valare di un'sbbligazions a benefici definili & pari al valare attuale del pagament futurl, previst
coOme necessan per estinguens Fobbilgazione derivante dall‘attivith lavorativa svolta dal dipendents
nell’esiercizin corrente ed in quelli precedenti,

Talo valore attuale & determinate utilizzanda il “Matodo defla Profezione Unitaria del Creditn”. Tale
métoda digtribuiscs [ costo del benefiehs mdfesimamenta durante 1a vita lavorativa del dipendente.

| brrefici per § dipendent] rientsant tra gh altd benefici a lunga termine, guali guelll derivantl da premi
di anzianits che sono eragati al ragglungimento di e predefinita angianita di servizio, s=ono iscritt n
hase alla valutazione alla data di bilancio della passivith assunts, delerminata uidizzando 1| "Metpdo
dalla Proigziana Unitasa del Credite®.

i Faindo TFR & rlevata tra e passivit nella corispondents voce “Beneficl a dipendenti®, menire gli alin
banefici sucoessi al rapporto di [Evon ed | benefici & lungo termine diverst vengono ilevit tre @ Fomdi
peer risehl & oneri®,

| costi per il servizgio del prograrmma (service costs) sono cantabilizzati tre i cost del personale, cosl
cowmie gl intsess] maturatl (interest costs).

| prafitii @ [z perdite attuarniali fremessuraments) relativi ai planl & benefici definiti successin al mpporio
di lawara sono fllevati integralmente tra le riserve di petrimonso netls nellesercizio in cul sl venificana.
Tali profifti o perdite stfuarali vengona espast nel Prosgeiio della Redditivith Complessva, cosi civne
rchbesta dallo 145 1.

I profitti ¢ le perdite attustiall (rermeasurements) relativi aghi altri benefici 8 lungo termine sono rilevat
Listegralments tra | costi del personale nell'esercizio in cul s verfizana,

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI

| ricand rappresentans | rasferkmento di beni o servizi al chente o sono rlevatl perun smmanisre pari al
cormispettivo che 51 stima & avere dinitfo a ricevers in cambio dei soddatti Beni o servizi e sono rilevati
sequenda il modells del 5 step (identificare il contratio con il cliente: identificare ke obbligazion di
fare {sperformance obligations) nel conlmite) dstenmuee | prazzo dell'operaziene; alkecare || prezen
delloperazione alle performance obligation; rilevare il ricavo quanda Fenbita soddisfa ta performance
obfigation).

I ricavi derdvanti da obbligazioni contratiuall con ka chéntela sona rilevati nel conte Econamico gualdra
sia probabile che Ventita fceva il :pn:':l:pr.ll:h'n @ cul ha diritio in cambio dei beni o dei servizi trasferit
al elienie, Tabs comizpettive deve essere allozato alle singole obbligaziond di fare previste dal contratia
& deve frovare riconosciments come desva nel cants economico in funzione delle tempizstiche di
afsnplments dellabbligazione.

| heavl possono trovare riconoscimento nel confo economics in un moemento preciss o nel corsa del
tempo, mano @ manache |'entith adempss M'obbligeziona di fare. 1l corrispettivo promesso nel contratto
con il chients pud Includere importi fizsl, importi vanabili o entrambi.

ustore 'entits noeva dal diente un comispettive che prevede di nmborzare al cliente steseo, in futto o
in bna parte, || resve ottEnuts, deve ezsere rilevata una passivita a fronte dei previst futun dmbersl, La
slima di tale passivith & oggettn di aggiomamento ad ogni data di bilancio o sitsazione mfrannuale 2
viene condatis sulle base dells quots parte del comapettive che Tentita si aspetta di non avere dintta,
el caso in o entita riceva il pagamenta o il pagamenia & dovalo dal diente prime che gli sia stato
trasferita || cantralle del benl o servizl viens rilevata una passivita contrattuale. Le passivita derivanti
da contrasio sono rilevate come foavl quands vengono soddisfstie |z obbligerioni di fese nel relative
contratio (i il contralks daf beni o serdzl & stato trasferito al cliente),
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RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI E RICAVI DIVERSI

| ricavl dil vendita legati ai contratti i servicing per il recupero del creditl pestitl in mandato vengone
rilevati per competenza in base 8 quanto disciplinato nellfambita dell'IFRS 16 {di seguita anche la
“Standard").

CRITERI DM I5CRIZIONE
Il medello itilizzato gar il riconoscineanto ded ficavi di servicing viens alineato al soddisfacimenta
dalFobbligaziansa i fare.
In miphi casi guesto allinesmenino & gia previsto dal contratio, perianio:

® 5o le commissioni vengond pagate una tanim al fne di temunerare [ fomitura di un sarvizio che =1 &

vertficate *in un determinate moments®, sarsnno noorosciute come ncavi quands Somno ficsviite
8 sela comamissions viens pagata el corsa del tempao &l Tine dl remuserare un servizio che viens fomils
nel corsa del 1empn, 8ess s neonasciuts come ncave ol momento delfa ricezione,

Tuttawia, nel caso i la commizssione sia rfcevuta inantlcipo i cambie di un ohblige di prestazione
che viene fomita nel corso del tempa, lungs givers) periodi di endicontaziona, viene rinviato in bikancio
Fimporie complessivo defla commissiona e viene riconosciuta come eave hunge | periodi di riferimento
e il ganvizio & fomito. In quest] cas, la commissione wverrd rilevata come neavo in conto Beonomeca
m proporgione al iempo (ossia in base a un criters pro-guoia).
I ricavi di vendita legati ai contratil di servicing per [ recupernn dei crediti gestiti in mandato vangaona
filevatl per competenta sulla base defl'attivitd swolta tempo per temipo, ramige Futiizzo dl proceden
mfoematiche gestioneli e di complessl propessd di consuntivazione che tengono conto delle differenti
specificith contrativali di ciascun mandato. | contratti di servicing prevedono articolate claussle di
diritti & doveri i capo & dovakee nel repporti con i client aderentl.
Hell'amblio delle consuntivazioni vengono rilevati quindi ricavi maturati nel perodo non ancora aggetio
di una manifestata accettazione da parte del cliente che, a seconds delle prevision] contrattuali e dalla
prassi consolidais, ) ped esplicare tramite Pemissione di fattura o di esplicita comunicazione.

CRITERI DI VALUTAZIONE
Le Standard richisde che per la determinazione del prezzo dell'operazions Featith deliba tenare conto
del terminl dal contratto e delle sue pratiche commerciali abituali, 1| prezzo dell'operazione & Fimporto
dal eorrispettive a cui Pentita ritiene di avere divitto in cambio del trasfedmenta al ellente dai beni
o gervizl promesed, | comispetiive promesse nel contratio con # clisnts pud includers import Tigsi,
enporti varahili o entrambi,
Per determinare il prezzo dell'operazions, I'entith deve cansiderare Peffetio df tutti gl elementi seguenti:

al corrispeitivo variabile;

bi limitazione delle stime del cordepattivo varlabibs;

) esisterizs nel contratto di una comporente di finanziamento significetiva;

d} comispeitivo non maonetario; e

e cornspettive de pagare al cliente.
tet dettaglio, I comigpettivo del contratto & varabie a ssguile di ndurioni, sconti, rmborsi, inceniivi,
ereditl, coneessionl di prezzo, incentivi, bonus di esecuzione, penalith o altr slementi analoghi & pus
dipendere dal verificarsi o meno di unoeventa fulure, In presenza i corrispettivi variabil, [a rilevazione
del reavo nel conto economico viene effettuata gualora sia possiblle stimare in modo attendibile i
ricawo & solo e risults alaments probeblle che tale corrzpettiva non debba essere stornalo dal conta
scanaimicn, B IUtie o in una parte significativa, guando seccessivemente sark fsalta Fincenesza legata
al corrizpettivo varlablla



Mell'smbite del principali contrett di serdcing della Socketh, le sequant] tipologie di commissioni sena
considerste variabili
a Comrmig=iona base di perfomanca o di sxtra-perforrance: legata rispettivamente agll assel in gastione
ed sl raggiungiments di targat di incassa;
g Indennlié di cessions o indennits del pesssnale legate al verificarsi dell'svento di cesslone di partafagh
 a discrezionalith del cliente.

Belativamente allz limitazione delle stime del corfspettive varlabile, |& commissioni variabili che
dipendain dal verificarsl di un evento fuliers non vengono iscritte a conle ecanameen prima di essere
ceriemediante ungstima delle stesse inguanto il isolers dellincerterza (ossia i verificars dell 'sventa),
potrebbe comportare [0 stomo completo del ficavn. stimata nel caso fosse stuts precedentemente
leeritio.

incasodi ricezione di pagament anticipat da porte del chenti esiste una components di inanaemenio
significativa in considerazions del lasso termporale che intercorne dalle data nefla guale viene incassato
il pagamento fatto dal clients & il wasferimento del servizio, cosk come dei 1ass: prevalenti nel mercato.

Pertanto, il prezzo di fransazkone per quest] conirati viene attualizzato, shilizzando i tasso diinteresse
implicito del contratto fe.q. il tasso di interesse che dporta il prezzo a pronti dell'attrezzatura al wlore
pEgato in anticipo), Ouesto tadsa & commisurato al tass0 che sarebbe stoto ulilizzato in un'operazione
Miverzliaria diztinta e ls Societs ed il cliens alka data di setisscnzione del contratto.

La Societh applice l'espediente pratico per le anticipazioni di breve penpdo ricowule de client,
Lammontare del corflspetilva promesso non & infatt rettificato per lenie conio di companenti
finanziare significative se il periada fra il trasferimenta dei beni promessi o serviz e il pagamento &
inferime ougushe 8 G BN,

Relativemente al punia d) la Sacietd non fleva tra | propn contratil &f servicing altuna clasaola che
port sllindividuazione di tali fattispecie,

DIVIDENDI

| dividendi sons Hlevati a conto economico nefl'esensizio inoul ne viene deliberata la distrbuzione.

Cosm

1 costi Bono iscrith conteb mente nel momente in cui sono sesienut nel rispeiio def efteno defia
COMpELEnEa,

Le pardite di valore sona iscrite a sonlo economico nallesercizio in cui sono Hkevals,

CONTRIBUTI PUEBLICI

i eorgributl pubblld sono rlevati guendo sussiste a ragionevole certezza che essl saranno ricevuti ¢
che tusie le condizioni ad assi riferll ssranno soddisfstte. | contributi cormelati a component di coste
sona rilevat] come reavl e ripartiti sistematicarnente tra gl esenszl in modo da essere commizurati
gl reconoscimento del costi che intendong compensare. || sontnbuio corelzto ad una attivith wene
riconasciuie come rleava In quote costant. lungo la vwita utile attesa dell'attivita i rifermenta.

[}
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ALTRE INFORMAZIONI

AZIGHI PROPRIE

La movimentazione delle azienl proprie presenti in portafoglio @ rilevata in contropartita diretia del
patrimanio, ossia in dduzione di quest'ultimo per 1 controvalore degh acquisti @ in auments per il
controvalkore delle vendite.

Cib implica che, in casa di suceessiva cessione, la differenza tra il preszo o vendita delle azioni
proprie e il relativo costo i facquisto, al netla dell'eventuake effetto fiscale, & ievata integralmente In
cantropartita al patrimanie nello,

RATEI E RISCONTI
I rated ed | riscanti che socolgono oneri @ provent] di competenza del percdo maturali so ativita e
passivita sona iscath in bilancio a retfifica delle aitivith = passivita a cul =i riferizeano.

PAGAMENTI BASATI SU AZION]

Si tratts & pagarmenti a Tavore i dipendenti o aliri soggeiti assimilabill, come corspettiva delle
prestaziont i lavers o alii servizi/beni ricevull, basali su azioni rappresentative del capltale che
conaistong nell'agsegnaziens di disittl o ricevere azioni al raggiungimento di obletibd quanti-gualitativi
Il coste delle operazioni regolate con strumenti & capitale & determinato dal fair value alle data in cul
l'assegnazione & effettuata, Il fair value dei pagamenti regolati con Femizstone dl azions & basato sol
lora valare di quotazione in Bossa. Tale costo, assieme &l eortizpondente Incremento di patrimanio
nivtto alla voce Altre Riserve. & rilevala tra b Costl per if per=onale lungo il penods in el sono seddisfarie
le condizion relative al raggungimento di obiettivi efo alla prestazione del servizio | costi curmulati
rilevati a framte di tali operazioni slls dsta di chiusura di ogni esercizio fino alla dets & mslurasione
gona commisuratl alla scadenza del periodo di matwazions & alla migliere stima del numero di
strumani parteeipativi che verranno effeltivamente a maturazione. Il costo o ricavo nel prospetio
dedl'utiles{perdita) desercizio rappresenta la variazione del costs cumedals dievato all'inizio = alla fine
defl'esorizio.

Le condizioni di Servizio o di performance ron vengong press in considerazione quando viene defintn il
fairvalue del piano alla data di asségnazione, St tiene pesd conto della probahilith che queste condizioni
vengano soddisfatte nel definire la miglior stima del numera di strumenti di capitale che arrfiversnio &
maturaziona, Le condizion] di mercato sona riflesse mel fair value slla dota di assegnazions, Qualsiasi
altra condizione legata al piano, che non comport un'obbligazione & serdzic, non viene considersia
come una condizione di maturazione, Le condizioni di non matiurazione sona riflesse mel fair value del
piana & gamportana Fmmediata contabilizzazione del coste del piana, a mene che non vi siano anche
delle condizioni d§ e2rvizio o di performanse,

Hessun costeviene rilevato per | dirftt che nonamvano a meturazione inguento non vengono soddisfatte
le condirsoni di perfonmance ofo di servizio. Quenda i diritd includono uma condizione di mercato o
una condizione di non maturazions quest sono irattat come se fossero maturati indipendentemento
dal fatto che le condizioni di mercato o Je aitre condiziont di non maturazione cui soggiogano siano
rigpettate o meng, famno restanda che fulfe le altre condizioni di performanse /s di servizio devano
essere soddisfatic

5e le condiz:oni del piane venoono modificate, il coste mmimo da rilevars & il fair value alls data di



assegnazions in sssenza della modifica del piang slesso, nel presupposto che le condiziont origines
dal piano siann saddisfatie, noltre, gi rileva un costo per ogni madifica che comparti un Euments del
{alr value 1otake del piano di pagamantn, o che sia comungue Tavarevole per | dipendenti; take costo
& walutala con riferimento glla data di modifica. Guando un pieno viens cancellsto dall'entits o dalla
controparte, qualsiash alemento Hinanents del [air yalue del piano viene spesats immediatamente &
Eoatlo econbmics,

DEFINIZIONI RILEVANTI Al FINI IAS/TFRS
i ilustrano, qui di seguite, aleunt concettl rdlevanti ai fini dei principl contabill IntetnazsendE AS/IFRS,

alirea guelll gia trattati nel capibodi precedaent|,

COSTO AMMORTIZZATO

Il gosta ammartizzato di wn'sttivith o passivitd finanziarn & il valone & cul eeesls & slata misurata
&l momenio della rlevirions iniziale ol neiio del dmborsi & capitale, aumentata o diminuts
dall’ammoriaments complessie calcolato utilizzando il enterio dell’mteresse effestivo su gualsias
differanza ira il valore injpate 8 guelle 8 ecadenye e dedotta gualsiasi svalutazions a sequito di una
richszione di valore o di imecuperahilith fimpairmeat)

il eriterla dellinterasse effettivo & il metodo di npartizione degli inkeresa] alivi o passhi longe la duata
i un’attivita o passivith finanziara. i tesso 0 interesse effottive ¢ | insso che atteslizza essttamente
| pagamenti o incassi futuri attesl lunga ba vita dello struments finanzisrio al valore contabile netls
dell'attivitha o passivith finenzlarla. Esao inciide witi gi onen e punti base pagatl o deevuti tra le parti di
un contratto che gono parte integrante di 1ale tasso, | coati di transazione ¢ tutti gh alin premi o sganti,
Tra |e cammessianl che somo considesate parte integrante del lasso df interesse affettivo vi sono
le commissioni inizial ricewste per lercgasione o 'scquisto di un'attivita finanziana ofe non Sia
classificets come valutata &l fair valee, quall, ad esempio, quelle Heewile & titsle di compenso per la
velutazione delle condiziont fmanslane del debitore, per le valutazione e la registrazione delle garanzie
e, piik in generaks, per il perfezionamento dell'operazione.

| st di fransazions, & loro volte, includono gll ongran & le comimizslon: pagati 5d sgenti {inclusi |
dipendenti che svalgono Ia funzisne di agenti i commercic), conaulenti, mediaton e operator, toontrbuth
prelevati da arganismi di regolamentazione e dalle Barse walor, le tasse & gl eneri di trasferimenta, |
costi di ransazione non includene invess cosfi di finanziamenio o costi mtemi ammngstrativi o &
gestions,

a1
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22 ' Iﬁfﬁrmatﬁasul fair valﬁé

LIFA% 13 &l paragrafo O definisce il fair valug come il prezzo che ai percepirebbe per la vendita di
L ATlILD evvers che si pagharebbe par il trasfesimento di una passiita in une regolare operazione
tra operatori di merceto alla data dl valulazone”,

La valulaziane a fair value presuppont cha Foperozione & vendita & un"atlivita o o trasfermento
oi una passivit abbia heogo n un mercate c.d principabe, definibide coma @l mercato che presanta
i mzggioe vabami & Bvell & negoziagione per I'attivitd/passivith oggetia di valutaziane, In assenza
i un mereato principale, occonre assumere come rifermmanta il mercata pil vantaggicso, ovvaro |l
mercato che massimizza Fammaentine che sarebbe incassatonells vendita di un‘attivith o minimizza
l'ammantare che verrehbe pagato nel trasferimento 4 una passivith, dopo aver considoato | costi
i transazicne.

Gon Pintento di massimizzang la coerenza & lo comparabilits delle misurazioni dei feir velue & dedla
réfativa informatiea, FIFRS 13 stabilisce una gerarchia del fair value che suddivids m tre lvedli |
paramatn utilizzeti per mizurane il fair value:
m Livedle 1: 0 fair value dello strumento & determingto gulla baze di prezel di quotazions osservati su
mercat ativic
m Livelds 2: i Tar value delio sinumento & determinata in bese a modeli valatativi che utilizzans input
casereabili su mereati attivi, quali ad ssempio:
- prezzi guotat] au mercatl ativl per strume s similar,
= paramett] asservabill quali tess 6 interesse o curve di rendimenia, yvolatilita implicite, rischio di
pagamento enticipaty, tssed 6 defaul e tattarl diillquldiss;:
- parametn non oisersabii ma supportati e confermsti ds dab & memato,
m Livelio 3 i fair vales dello strursente & delerminala sulta base di modell vahststivi che utllizzano
prevalentements input non desumibill dal mencato che pertanto comportano Fadazione di stma
ad aesumzioni nlerme.

Take clagsificazione ha I'obiettiva di stabilire une gerarchia in termind di oggettivita del fair value
in funzions del grado di discrezionalits adottato, dando 1a precedenza all'urilizzs &8 parametn
assenvahili =il mercato. La gerarchia del fair velue & inaftre definita in base ai dati di input utilizzati
el modelll di determinezbone del fair value & non in base s modelli valutativi slessl,

LIVELLI DM FAIR VALUE 2 E 3: TECNICHE DI VALUTAZIONE E INPUT
UTILIZZATI

i geguito =i riportana le informaziond richieste dell'IFRS 13 con dguards ai portafogli contabili
welutati al fair vahue se base ricearents. Per | atthata fnanziaris non valutate al feir valus (8 Sacleth
ritiene chw @ valore contabile sia un'approssimazione ragionavoie del fairvakie,

keon sono pragenti aBa date di redazione del bilancio d'ssercizio al 31 dicerbre 2022 attivita o
passhnta walutale al Fair walue su base non ricomanie.



Aftivita e passivita misurate al fair value su base ricormente

ASSET BACKED SECURITIES
G ARG vengond valulati Famite | modells valutaiive discounted cash flaw ohe sl basa-sulta stirma del
fhuasi.di casea pagati dal ttolo @ sulla sties i uno spresd per 'atiualizzazione,

TITOLI D1 CAPITALE

| tiro® di capliale sons aseagath al Livella 1 quande & disponibde una qUOSaDONE 24U UN MErSAtD G
pansiderato Fquido @ al Liwolke 3 quands non ¥ sano quotazionl o ke quatazioni sana state sospese a
tesnpo Indeterminato. Tell strument! sono classificat come Livella 2 sole nel cago in el I wolums di
attiita sil mercata di quotatiane ¢ sgnificaivamentea ndotia.

Far | titoli di cepitale yalutat @l costs, un impaitmeant & pevisto qualors | eosto super 1| valpes
recuperabile in mada signifisativa &fa pralungate nal tempa.

FOMDI O] INVESTIMENTD

I fondi aono claesificati coma Livello 1 incasn essi siano quatati su un marcalo attive; in casdcid non
sl werlfichi, esel sond classificat corme Livello 3 & sono valutat] attraverso un credi adjestmeant ded BAVY
hasato sulle caratteristichea spacifiche dal singode fundn,

ALTRI STRUMENTI DERIVATI

Il falr walus del desivat] won coarmbist 2o un mercato stivo derva dalFapplicazione di tacriches di
valutazione mark 10 model, Quanda & presente un mercste attive per | parametn i input al modeflo
valutativn delle differenti componanti del derivato, it fair value viens determinato in base alle queotazion)
i mercain defle stesse, Le tecniche di valutarions besate su inpul osserdabill sono classificate come
Livella 2 mentre quefle bazate du significativi input non osaervabill sono clasaificate come Livella 3

Descrizione delle tecniche di valutazione
Al fire di valutare posizsoni per e gqual e foet di mercato non fermiscono un prezzo O mercats direttamente
ogzervabile vengona utillzzate specifiche tecniche 4 vatintazione diffuze sul meseato e descrite di seguita.

DISCOUNTED CASH FLOW

Le tecniche di valitazions basate sul discounted cash flow, generalments consistona nella
determinazione di sna stima daj flussi di cazsa futuri attesi lunge s vita dello strumento. || modallo
richisde |a stirma ded Muss] di cnesa e 'adolones & paramstrd di mercgio per lo stonto) | tesse o 0
margine di sconto rflette o spread di credito efo di inenciamento nchiesti dal mercato per strument
con prafill & rschios dl iguidié sienih, al finedl defindre un “valore atualizzata®, | fairvalue del contratia
& dato dallz sommia dei flussi di casse futur attuslizzati.

MARKET APPROACH

Tecnics d velutazione che utliizza | prerzl gerierat da transariont di mencato che colnvolgono attivita,
pessivity o gruppi i Bttivita & passivith identiche o paregonabill.
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AW

H AW [Met asgel value) & la dilferénza tra i valore totale delie atievith del fondo e le passivits. Un
aguments del MAY coincide con un aumento nella misura del fair value, Salitamente per i fond)
alassificat! a Livelle 3 0 NAY rappresenta una valutezione rsk-free, quindi in questo caso il BAY
viene aqoiustato per considerare §l ischio di defagl dell’smittante.

GERARCHIA DEL FAIR VALUE

Agli strumienti finanzian viene azsociato un certo livedlo di fair value sulle base dell'ossermbifity
degh input utilizzat] per la valutazione.

Ouanda 0 fair walug & misurato direstamente wtifizzando un prezzo osservabile ¢ guotsto in un
mercate ative, il processo di atinbuzene delle gerarchia assegnera il Livells T, Quanda (1 Ear value
deve essere miswate attreverso un comparable approach o attraverso 'utiizeo di un medello di
pricing, || proces=o di attnbuzions dells gerarchia assegnerh il Livella 2 o i Lvedlo 3, 8 seconda
dell'osservabilita di tuiti gl input significativi utiBzzat nella valutazione,

MHella seella fra le diverse feenichs f valutazione viene utilzzata guella che mazsimizza 'uiflizza
deqgli inpart oeservehili,

Tutti i trasferimenti tra i vellidi gerarchia del fale vabee vengont effetteati con riferimenio alka data
di chisura del periodo & bilandcio.

I peincipali fation che contribuiacena ai trasfenmenti tra i fvell di Fair value {sia tra il Livello 1 ed
il Liveflo 2, che all'mierme del Uvelio 3) comprendons cambiament] nelle condizionl & mercata
a aglfinamenti nei modalli velutalivi e e pes:s relativd degli input non osservabdli utifzzat nella
misuragione del falr valug,

GERARCHIA DEL FAIR VALUE: ATTIVITA E PASSIVITA VALUTATE AL FAIR

VALUE SU BASE RICORRENTE - RIPARTIZIONE PER LIVELLI DI FAIR VALUE

L tabella seguente nporia la ripartizione delle atiivitd & passivita che sono velutate al Tair value,
pes livello gerarchico di valutazions del fair value

il Livello 3 della cateqoeria “Attlvits finanziarie rilevate gl fair value tra le componenti di conto
economico” melude pringipabmente

m |l walnie delle nates emesse dalle societd velicola di cartolarizzazione
- Romen SPY & Mercurle Securltisation, par 81 5% del totale del tiali;

- Cairo, le cul notes mezzanine sono state acquistate il 5 giugno 2020 in concomitanza con
['seguisizione della controflata doValue Greecs,

- Mexico, acguistata nel mese 6 dicembee 2027 e residuanti nef 5% del totale def 108 subordingt
emessi dal vescola;

m k= Ooote QICRE: 1 controvalore dellimporta wersata a fronte della sottoscrizione delle residue 268
quote del fords di investimento altsmative mobiliare chisso fAservata talisa Aecavery Fund (gik
Atlante I} &l nette dei imborai;

w # fav value dell'oocione call su struments di eaphtale delle partecipata BidX1, sotiasertte inseme
all"acquisto delis parteciparions & minoranza, fa guale al 31 dicembre 2022 & par al 17.7% del
capitale defls socketa,



U Liyello 3 della calegona “Attwila finanziarie nlevete al fair vabse con impatto sulla redditivitd
complessiva” include il valore degli strumenti di capitale relativi plla sopraccriata parfecipazeone 6
minaranzanelia societa Bid¥ equelli relativi alla pariecipazions di minoranza nella secists OuersOuitsr,
parla guali doValue spplica in sede di levaziona inizizle l'opzians pes la designazione al falr vahes con
impaite sulla reddithiith complassiva,

1l fair valise di quests attivith finanziarie & state defermineta sulla base dei conatratti di acquisizions
delle quote societanie e del parametn economico-finanzian desumibili dai piani plunennall dells sociath
acquisite: Mon trattendosi 4i paremetn seservabill sul mercata {direltamente o indirettamente] tali
attivizh reptranc soito || erefile della gerarchia nel livello 3,

Il Livelln 3 delks categons refativa alle “Altre passivita finanziane” accaghc
s ['Earn-aut rappresentato deld fair value dalla passivith refative sd una guata del preces di acquikstzione
i Aleamira, ore doVahe Spa;
m ['Earn-out rappreseniato dal fairvslue delia pasa'r;.-hél legate ad unaquola del prezes di seguesiziane di
Eurohank FPS {ora doVakes Greece), Il quale® legate al consequbments o tahmi tanget 9 EBITEA inun
mrrzonle [emporabs di e apm

I falr value di queste passivith finanziarie & stalo doferminato sulle base dei contrath di acquisizione
delle quote societane e dei parametn economico-finanzian desurnibii dal pianl pluriennal delle socicta
acipagite, Mon trattandes] dl parametn osservabifi oul mereeto (direttamente o indimetiamente) tali
paissivit rientrano sotto il profilo defls gerarchia nek livelio 3

{E/DDD) 31212022 Fnan

Livafin 1 Liwdla2 Liwalks 3 Livella 1 Livella 2 Livels 3
Attiwith fimanziarie rilevsta al falr valee tra e
companent: di gonta economico ” - 4Ll i - i
Ol DICA - = FEA2E - - 25805
Tiali di debira = = 1B.1a5 - - 1438y
Dsfiwal| fios di eopesiura 353 = - 1.583
Atiivita finanziare valutate al fair value con ) 10171 3588
impatto sulla redditivits complessive . : : ) :
Thall di Capitale - - 1017 - - g9.9a89
Totake - . a2aT - - BERZGA
Altre passivith finanzare - = #4648 - - 23044
Earn-oid - - 44648 - = 23044
Totale - - 44648 : - 23044
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NOTA 1 — ATTIVITA IMMATERIALI
I movimenti del perioda sano dpartati nella tabefla che segue.

I: walaar Emmohd readioni . i LY AT R Tolaln Totals
Wwichi I oorso = aeconh Ienbarion ladk ANCNESIOFEF  ALAM2rAA
Ewigdeire il lorde anuE T3 2 876 . - 44,940 26,98
Midhuriond di waloee Inkelall ELTEG) A ] : - : (A0 T5H) (it
Esistotiae raciali neile 10,436 fra THM - " 3372 9,554
Variazipmi delle esigienze fds anll = 1338 = & Liidaa [ AE1]
Apgad it 7.105 - 5504 - - To.408 &5
e wpsiazhond 1 205 - {1,908 . - - §174)
Vi azbenl ol el dl valsia {8y it = = z (AT (4333
Armmnirtamendi (5.HTC) [k - (58746 {4,400
Al e lag el ‘ T
Exigtenee finall barda 40,283 T2 4. 274 - - LLhan 340l
Richarioni o walore Tinsli (. 60Ey [Fi) - - . (26 ey (2070
Exiztengs firali pette 13.597 =5 A2T4 - = 17.a0y 12372

Le varazioni delie ssistenze lorde dell'ecercizio sono dovile essenzinlments a nuavi aviluppl
software, prevalentemente riferibili agli applicativi di business e gestionali delfle posizioni non-
petlorming nonche per FNimplementazione di applicativi gestionali e contshdli

Le variazioni dells rduzioni di valore dellesercizio sono essenmalments assrvibili alle guete dl
ammartementio di parodo.



NMOTA 2 — IMMOBILL, IMPIANTI E MACCHINARI

(€/00a) ERTAT Meobik ;“n';:rﬂ :n"m.mu e 31;‘;.!.‘;::::1 31171?:111?1
Teuipfenma inivisll brde T AT 235 6.357 4450 hFREL] 45,400
Niduzhost o wadnrs intrak (& 224 [1.7EH] _E77) [r410) (24.285) (in. ¥
Esiiclinzs inlaial oo 598 T 478l - [2.757] T 4 LR
Reinfiche spigtanze instsl - - 3 = - -
NarAzinm defie esisionie imds an W h] 438 F 05y E96E 1]
Berusil 12511 T 4445 - Fa 1T 10E BaT
i’ DA s 115719 = dqar 2 118 Irom A
WendiRe - <
Operazioni di agregazione el # . = = =
e jiar mikalisrs capiiadlanee = 2 = s
Perdice o vakire - = =
Hipiese di wmilpes . & - .
At wasinsie 15 83%) (13 (x1) = [ (16.37E] (]
Wariazion dalls cibeziani 8 vl a2 (kL1 (1747 5 1932 L4533 PRI
Lreenrisment [z {174} L H - 276} (BATE) {raTth
o Firt' (G i [FE-H] [5.6TE) T [r.odtp CRADN [ e
Opeeasiznl di agireqarene atendon - - &
KEre yanazioni &0 15 g1 - 4368 9E73 L]
Esisterre fn lands ELARE 2B 14756 - 553 3 445 Ai483
Alberpicdi o vk inak [171.977 [1:34T7) {3334) = LATE {215 [FLELL]
Exiztanm §naknelite 14108 154 7432 - .07 a1 T T

Mel zorsa dell'edereizio la vocs reglsira un incremento complessivn 4i €104 mifioni passando da

£7,5 mifiomi a €175 milions,

Le variazioni delle esistanze lorde, complessivarments pasia €70 millonl, sons eostituite danuoe
aequist par €17,2 miloni per lo pil dediceti ai fabbrcati e aila nuova infrastruttura tecoologica, con
impatio sulla categoria degll implantl elettronicd,

Le "Altre variazion®™ delle esistenze [arde vanno lette insieme alla correlala componente inclesa
tra | variazioni delle Aduzlonl di valore. Per la categoria “Fabbriceti® queste due compaonenti
rappresentanc il write=pff ded diritte d'uso e ded relative fonde ammertamento & dos remebil
I wsa a Aoma e MEana, cosa che & efata ress possibite grazie all'efficientamanto logistico &

all'orgarizzazions ded lsvoro tramita 'utilizzo deblo smart-working,

Tra le variazioni dele ridugioni di valore del pariodo = registrans ollre ammartament per 66,4

miilioni tra e €58 milloni riferit & dinm ¢'uso.

Par un dettagla sulks movimestazions dei diritti 2'uso 6 rimandaalla Noka 20,
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NOTA 3 - PARTECIPAZIONI

Rapperia di perleciperens
e T “’“"'I - = Fipa di : ; : Sispaninility
5 i nurtl rapports e Y el
1, deWalueSpa, Verea itaka Cordmibnie
L doblext B, (7 Helondark 5.8 ) Ritna itnka 1 dvaliie 5 s A, wii 100%
i dlalisds Srl Anma Itala ] dovalus B b Ll noos
doalee Gpain Senicing .4 .
L e pr i Ascat Mormgemunt S4)  MMInd Spagna 2 dahalig Bz h BN E5%
5 dalfalus Parugal, Uripesensd Limidada Lisbesinii Fuoitzgulu ] Aliarnira Arpel Banogement 8.4 0158 s
ARamira Asset Maragei el
b b e R Wicosls  Cipep i ARarsind dusl bansgement .4, 0% 0o
¥, dulales Cypros Limited Wieosie gy | doiales Sp0h.+ KEamim AM EA WS %A
choVakse Orgess Lo and Crarke Clei .
. l.l.nn.aq:um.nt m?mﬁ *EEM Msschain firecin I dabtiem B Bl no%
ke G Aeal etste Sernces
B i "'IE“E “‘EI! | Moichstn  Creca i ditakes 5k % | s
10 ZamaSTE G4 lishons  Poetogalty g R PR L 008 o
11, Adsolumfeal Estaae 51 Efardnid Enagna i Affamim Lssei Monagoran A 100% 0=
Legenca

in T ofi rapporia;
1 = masggiranca del didnn di volo nelf s=sembles ordinario
2 = influenecs dominante nellassemblea ardinana
A = pceord| con alir] s
A = iltre forme di contmllo
5 = diregbore unitarls e et 30, Gomma 1, del “decreto legiskstiv 13602075
6 = direxione unitariaz ex art. 39, comma 2, del “decreso leglalatve 136/2015°

(4] Dieponibilith voli nellazs=mbles ardinarin. | diritti di voto dpoetatl & coneiderans sffethd
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Al miiloi :
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Descrizioea [razlal Pt} II:'.llllnll;T_ledll Wemillie & caphtale Tatale
miendale
dofimed Gop A [gid Halfensaio Spd ) EAM - . . . 1ET
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La voce acsoglie esclesivementa Partecipazionl in soclets comimllalz.

Mel penodo =i rileva un aumente di £22,5 millont devuts all'effette delle veneziond connesse o
seguenti fenomem:

m aumsents di €216 milioni del valare della padecipazione In doVelos Greece Losns and Credils
Clairm Managerment per sffetto dellmeremenso del fair walus della passivith per Earm-ouT,

a surnento di €08 mifioni del valsre dedls partesipaziond in dovalue Spain Servicing o doValue Greece
Loans and Credits: Claim Mansgement a doValiee Cyprus, dspeitivaments nella misara di £0,4
mdlioni, 60,5 & €003 milianl, per effetto delle guota di competenza di compensi-sotts forms di
atinburisne di azioni 4 dovalue, stanziat a favere di talisne chieyarle cmaiiager di1ali partecipsts,
come previsto dafa polities di rermiinerszions,

1
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NOTA 4 = ATTIVITA FINANZIARIE
Di sequito =i riporta un repllaga delle aftivita finanziarie, diverse dalle dispenibilith fiquide,
poesedute dalla Societi.

{Es000)

Nz S1E20
Aftivita firsrzior e non cosrent 127183 166.8H
Adthvith finasvriarie rilevate nl foie value im le componenti di conlo seonamics 41176 #4755
isete 00CH P v | 26 8008
Tieali di debits 18,145 To.amy
Diertaeadi noe di coperbura 353 &7
Attenta finanainrie valistaie ol coste ammortizzato Ti.428 12,753
Crediti werso cientela T71.486 112,153
Atk finangiane vahitate al Fair valua con lmpatis silla isdd@tivia complessiva 1T 9.80%
Titali di capitale 1aim 9935
pativiti fmanrisse cormenti 14,603 EOLA0T
Aitinatd fmarctanks rilevate ol fair valae ira b= companenti i conta scanmnicn = 1.516
Dierivali non di copertura - IL.E1E
Attkvith fnuiciarie valutate ol costo smmartizzato 74,607 BR.BES
Credifl versa clieriels ALTH? L HAS
Credili relatha of como comente intersooletania 334935
Titade TR A4TE e 1]

Le attivits finanziarie non comenti rilevate al fair value fra le componenti di conto coconomico
Includona guote OICA, Titoli di debits & dervati nen di copertura,

Le quaote di DICA, sona refative a 26 guote del fondo di investiments altemative mobiliare chizso
risgrvato Halian Rocovery Fund (gib Atlante 1), Durante 'esercizio sono stati regietrati imbarsi
parzial pari a €1,5 miliond, menite 1ra gli impegni fisuliano iscritte ulisron guets da sottoscrivers
parl 8 €1,1 miliani, I fair velue delle guete OICA, determinato attraverso un credit adjustiment del
WAy hieeato sulle caratteriztiche spectfichs comunicate dal Fondo ha fatto rievare un differenziale
negative di #0,7 milion| rispetio alfezercizio pracedents,

7t di debito registrano una riduzione di €0,7 milioni di cui €0,6 milioni di arigine valitativa derivants
defapplicarions della metodolagia Discounted Cash Flaw, cosl coma descritta nella sezione dells
Folitiche Contebili = Informative sul Tair value, 1| salds residuc dei titofi di debito & rappresentalo per
€135 dai titoll ABS dedle cartolarizzazioni Cairo acquisiti nelfsmbile detl'operazione di acquisiziane
i Eurobank-FPS (ora doValue Greece], per €23 mallen dal controvalore dei titoli ABS niferibil alle
carokanzzazien Raman 5PV & Mercuzio Securitization & per £2,3 rilioni dal co-imestimenta nells
notes della cartolarizzazione Mexios

I darresti mon i copariura ncludona en'spzions legats all'scquisto di ulterion guate partesipative
nalla coalets BIdXT eitata di seguito tra le attivith finanziane rlevate al fair value con impatto sulla
redditivitd complasszive,

Helia attivita Tmanziare non comentl vaknate al costo ammortizzats || decrements di 6407
mikanl della woos Crediti werso cliontela & riferibile all'sffetto combinato della classificariena



nella componente corrente della quata del finanzismenti attivi di natura intercompany erogat] alle
controllale davialue Greaps [per €227 mikoni) £ doValue Spain {per £18.5 milioni) e el increnemo
del eoeto emmaortizzate di quest-ultimo finanzismanta {per £0.6 milioni].

La categaria dells attivita finanziare non comenti salutate al fai value con imgatio sulla redditivits
aomplessiva accoglia i valore dei ttell di capitake riferti a dus society per |2 quali doValue ha
paproitplo I'opzions prevista dal principio IFRS 9 che consente di valitars questi strumenti al fair
walue con impatto-sulla redditivith complessiva senza “riciclo’ {reeyoling) @ oonto ecenmmico:
. €15 mifloni pari all' 11 46% della societa fintech brasifiana Ouerauitar 5.A. che opera nel camga
delle digital collaction,
- #&7 millonl pari al 17.7% di Bid¥1, codelh llandess proptech spacializzata nella promosone
ed #zecugzions di trapsazionl immaobilian per il tramite di processi di &sta anline in tempo reale.
Med coren del mese di dicertve 2032 dovalue ha esercitato Popasene i scoquisto di n6.835
arior al prezzo di €1 per un controvalons di 6654430, Incrementundo cosi 1a propria quota
partecipativa rispetio al 15,7% del 20371, Tabx oparazions nsieme alia relathe valutasene al fair
walue aggidrmata al 31 dicembre 2022, ha poitato & ilevers un incrementa complessive di £0.2
mileomi sl frolo di capibsle BidXT,

Ber quants riguarda = attivith finanziarie comenti, si registr un neremento di €143 milioni per
Peflerio comnbinaio delba 2eguenti vanazion;

- |'szzuramento per €1.5 milionl della voce Attivith finansiane réevete al fai value con impatto a
cante econombco & seguito dell'esercizlo dalfopzlone di acquizio in BidX] sopea descriita,

- il gecrementa per £18,1 mifionl della wooe Crediti verso clientele che secegls la quota corrente
ded fingnziamenti atsivi & nmurs ints=rcampany erogadi alle controllate doValue Spain & devalue
Gireece, La warkazhane & sscrivibile all'eiffetio combinaia del fimborsi dei duse fingnziaments
avvenuli nell esercizia dper €587 rdionl), alla nolassifica nelle poste correntt (per €47,2 miliond)
i alllneremenin del costo ammartizzato (per €604 malisng:

- lincrementio di €339 milior des eréditl relativi al conto corrente imfersocietania versa leconlrollate
doalue Greecs & dovalue Portugel,

Focus sulle operazioni di cartolanzzazione

Mel corso degli anni doValue ha odginets operazioni di cartolarizzazions oppure ha Investilo netle
stesse (ramite b sattcscrizions del relativi titoll di debite, assurmends enche il ruobo di servicer, D
seguito 2l riporta una breve descrizione di tafl operazioni.

il 20 setternbre 2016 & stata perfezionata la cessione del porisfoghe non-performing i doValue al
velcolo di cartolafizzazions Aomes 5PV Sl *Romeo®) costituito al sens| della Legge 1301994,
Sucesssivamente nel corso del secondo tmestre 2017, & stata trasferita la guota di pariafoglio
unsecired a favore del veicolo Merourlo Securitization Sl MMercuzio™) e contasiualments & stata
portats a teriming Fermissions del titoli ABS da parte di entrambe le SFY con un anica tranching di
il

dovalue In qualith di originator, he sottascritto una quata naminale di notes pari al 5% del totale
titoli- emessi al fina i Aspettaie guanio previsio dslle retention nde diocul of Begolamenio UE
LTSS (ERR),

i entrarnbe e opsrazioni doValue swolge | niclo di Servicer e dif Admindstrative Services Provider.
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Contestuglmente allfoperazione di scquisizions di Eurohank FPS, a giugnoe 2020 sono siate
sottoscritte notes mezzanine delle 3 cartolanzzazioni Cairo (Caira |, Caira 1 & Calea 11, | cui titoki
gong easistiti da garanzie statali (“Asset Protectlon Scheme®), Loriginator di questa operazione &
Eurnbank che ha ceduto €7 4 milardi df eredit] tra performing & non=performing.

Mel mese di dicernbre 2020 sono stati inolire sottoscritt] titoll ABS mezzanine & junior della
certolanzzazione Relais che riguards credit] leasing ceduti da UniCredit. Talk notes sonn state
tuitavia cedute nel mese di febbirain 2021, mentre il Gruppo ha mantenuto neloperazions i rooli di
Master Servicer (svelto da doNest) e di Special Sendcer {svolin da doValue),

Malta seconds metd del 2027, relativamente all'operazione Mesico, doValue ha sotioscritt
un imgorta pari a €450 milioni di notes junior ¢ mezzanine, parl al 95% delle notes emesse dal
voicalo @ contestualmente venduto ad un terza investitore il 90% del totale delle noles rmesse; ka
rimanente quata di notes iscritta in bilancio comispende pertanto al 5% di classe B (mazzening) &
al 5% di classe C funior). || Gruppo & tervicer del portafoglio tramite la controllata doValus Greecs

MOTA 5 - IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

Le voci evidenziana la fiscalitad anticipata pes ditferenze temparanee deducibill nel fulun psemeis,
La voce Wnpeste differite stive {in seguito anche “DTAY) rcomprende. lo quote relative alle
svalutazioni dei crediti e le attivith fiscall antleipate determinste puniualmente sulls basa dalfa
congiatenze mantenuls delle componenti alle quali si riferiscona (eg, eaiss, stanziamenti zul
personale).

Atal proposite sirapgresenta che doVablue ha esercitato | 'opzione sul mantenimento della possibilits
i trasformazions in crediti i imposta di astivith per imposte anticipate s sensi dell'art. 17 D.Low. n,
54 dal 3r5720716 comertito dolla Legge n, 179 del 20006/ 20156 Tale nooma ba introdoit il regime
opionale con la finalita di dmuovers ke criticith emerwe in sede comunitana circa Fincompatibdich
della dizcipline di trasformezionse delle OTA con Ta normativa in meteria f slutl di Stats, facendo
&l che ks convertibilitd in crediti dimposta delle DTA gualificate sia garantita solo @ fronta di uno
specifico canone da corrlgpondarsi sull ammontare di tali OTA.

Conriferimento alleimposte anticipate dicuialla Legge 214/201 1, per espressa pravisione normativa
dieul alfert. 56 del Decreto-Legge n. 225 def 29/1 2/2010. non sono deducibili | componenti negativi
corrsspondenti alle attivity per imposie snticipate trasformate in credito dimposta. procedendn ad
annullare prioritsrisments Yariazioni in diminuzione & scadenza pil prossima per un amenoniare
cul commisponde un'imposta pard alle OTA trasformate,

La fegge di Bilancio 2019 (L 145/2018) ha modifizato il regime transitorio previzio daf'an, 16
commi 3-4 & B-9 del DL 837201 & in ordine alla daducibilied, efa sl finl IRES sia fAAR dafle perdite su
crediti di banche, sockts finanziate ed assicuraziont, La citats legge sostanzialments ha diffarito
al periodo dimposta in corso al 31 dicembre 2026, sia al finl IRES che IRAR |3 deducihifta dalla
quota del 10% dell ammontare delle svalutazioni & delle perdite su crediti verso la clisntets iseritti in
bilareio a tale Hioks, originariamente pravizta per il periodo d'imposta i cosso al 31 dicembee 2018,
Successivamente lalegge di Bllancio 2020 (L 160/2019), all'arficolo 1, commi 712-T15, ha disposto



il differimenta dalla deduzione dei caompanenti negativi FMES. Nello specifico, la deducibilita, ai fini
IRES & [RAR, delio stock dl svalstazoni e perdite su crediti per gl enli creditizi e inanzian, pari 2|
12% aniginariamenta stehilita par (L panoda d'lmposts in coreo al 31 dicembre 2079, viena rinviata
al periodi dimpozta i corso 8l 31 dicembra 2022 eai tre successiv, 1 diferimentos evdiane inguote
costenti,

Lart, 42 del 0L m. 17/2022 interdenn per la terza volta sul piana dl geduzione originario con wna
tecnica di finvio sestanzialmente anaboga 8 guells effettusta dalla Legge n 16020T%

Tele legge preveda quanio sague la quots che 5l garebbe dovuts dedurre nelllesencizio 2022 viens
rinviain al perlads d'smposta inooreo al 31 dicembre 2023 a ai tre sicceszivi, Va evidenziato, in
proposits, che il imvin colpisce Solola dedurione del 12% ongnansmente prevista dal DL, 83,2075,
ma non anche quella del 3% prevists dall‘art, 1, comma 712, defla Legge n. 180/2019 che resta
ek deducihile seeonda be templetichs “ordinarie”. Inoltre, ad astenuae parzialmente gl efet)
derbanti da tale rinvio, il comma 1-bis dell'art. 42 modific il comina 1056 defla Legge n. 14572016,
stabilerdfo che la guota del 10% di competenza del 2019 e rinviats ai fini AES ed RAP al 2026
vengs anticipata al 31 dicembea 2077 per il 53% del sud amimoniare; per la restents parte (47%) In
drcducibilith dells guota slessa regta fizsala al 2026,

il plano di sseupens delle rettifiche dgnte 207 5 risulta oggl | seguente & seguito del DL o, 172022
5% nel pericdn d'impesta in corse sl 31 dicermbre 2006 8% nel periodo dimposta in corso al 37
dicEmnbire 2071 7; 12% nel periodo &impesta in corso al 31 dicembre 2030 12% nel periods d'imposia
incarssal 31 dicembre 2021; 8,%% (2% 45 3%) rel periods d'imposta in corso al 21 dicembre 2022,
1E% (1 3% +3% +3%) per | periodi dimposta in corso 2l 37 dicembre 2023, TE% {1 2% +3% +3%) per
i perindi d'imposta in corsa al 31 dicembee 2024; 11% (5% +3%+3%) per || periodo d'impasta m
caren &l 31 dicembre 20025; 7,7% per il periodn 'imposta in corso 8l 37 dicermbie 2026, Ingede di
conversione |4 neema orlginana del DL, 0. 1772022 {che prevedeva il rinvia della quota oggetta di
reversal nel 20273 & stata modificata sotto un duphics punto di vista: §) da un lato.2 stato previsto d
rirvin sl queta del 2022 angzichs di quella del 2021; i) dallaliro & stata parzialmente anticipata of
2027 la deduzisae della guaota 2019 rinviata al 2026,

Per effetto di 1ali dizposeion di legge, Fammontare defle inposte anticipate lseritte a bilanclo
imiziars # *mosamentarsd” a parire dal 2023, invece che dal 2022

Can riferimento & quanta previsto dello [AS 12, le attivith per imposte anficipate sono softoposte
&d untest di odtenibiFts tenendo conto di prolezion| sconomiche pravedibill per gl eseraizl futuri
m al finee ol werlficare che vi stano redditl impanibili futuri a fronte dei quali sia posssbile wlilizzare (&
medesime.

I test peegulto sl dati al 31 dicembre 2022 ha tenuto conto del Plano industriale 2022-2024 &
del budget 2023, il quale ha evidenziato una base imponibile caphents che si conferma in grado di
assorhire la fscallth antlelpats isorita.

Al 31 dicembre 2027 sond Slale leerne complessivamente ulterion OTA per €24 milioni. Tale
Incremento & stato pil che compensato da minad imposte diffents attive relative agll annull] di
impaste anticipate del periodo per €4.5 milionk.

| erinen utilizzet per Itscrizione dalla fiscaita differita “atthie” possono essers cos Hassunti;
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n e aflivith par imposie anticipate corrispondona agh import delle imposte sul reddilo recuperahifi
nrgli ezercizi futuri riferibifi a differenze ternporanes;

B presuppasto per la rilevaziona di tafi atthita perimposte anficipate & le considerazione che nspetto
alle possibdi evpluziond societaria, si ritiene con raghanevale cerfezrs che sara realizzato un reddito
impanibile a fronte del quale potranno essere utilizeate be differenze temporanee deducibili,

Aizulano inoltre €3,0 miliond di OTA nen izeriile principalmente a fronte della qunta di interesai
paszivi che subiscono la limitazione di deducibilita al 30% del Reddito Operativa Lordo fiscale o per
be queli si potréa valuteme Fiscrizione in ssercid seeoessivi,

La fiscalita IRES od RAP & sfata calcolata applicendo le aliquote i imposta stabilite dasile
dispodizicnd di legge n vigere, recepends af fini IRES [faBouota al 24%.

Fer guante nguarda invece [ determinasione defla aliguota MAR al 31 dicembre 2022 dovslue
mantiene | reguisiti di Holding d perbecipazione non finanziana, A seguiio & tale classificazione
dovalue determimea In base imponibibe come |e socield ardinane, alse 8 tener cordo della differenza
trd gliinteressi attivi e proventi assimilal e gl inleressi passivi o oneri assimilasi nel Bmit previst
fiscalments & rovando apphcazione anche Paliguota maggiorata [pan al 557% salvo diverse
disposizion defle singole regiont competenti), come applcata agl enti coeditizi e fnenzisr.

Imposte differite attive
Composizione " ‘-

(E/000) b= A el el e - S Wy e P o |
Accamtonamenti in condropartits a Comno Ecenomico 59,659 61,720
Swabutemioni s eredit 45330 Ao a7g
Perditn fiscad ripartakil in e 451 GUG0D
Accaninnamerti fonda rischi p onerl 2500 3485
Imremabili. impianti 0 macchinan  attisita imenateriall 23h brei L}
Specen A=t rative 17 £3
Afime aniivits ¢ paesiii 1,EBG 1266
Azzantarament| In comropsrtita a Patmimonio Hetto 4 448
Pianl a banelicl definti 314 dey

Totale 89.975 GZ.ITT




Variazione

E/000) ; Tatals Tetale
Conbropartita C.E,  Contropartita BH. o, oownas 919200021
Estzianaza inixiali a1.728 440 EZ.17T G238
Agimenti 433 = A3 irm
Imspasie anticipate rilevale rel'essrcitio 2432 2437 3407
+ Aefative: = precedentd pzendsl 1.005 1.005 -
« &lire 1.4%7 1427 3400
Alire vesinriom s - mn
izl L5011 Lk (1.534] (PR
impasie anticipsie antufaie nelfedencizio {4503} {4.60y (270
- Pgri 14503 {4.507) (270
&lire wariaziom 1 133 [13%) (75}
Todala §oL.f50 376 59,075 G177
Imposte differite passive
Composizione
(e

NI 332N

Accanionament in conlropatita BY,
Tokaln

i
&

ot
I
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Variaziona
{EAT00)

Conbrepariis G.E

Controparila BN

Toxale

Totaks

ANTERERT  Afraandy

Esistenas iniziall natis
Retifica saldl inlziall
Hsmenti
Imposte diffefte rlevale pel'esenczle
- Relative p precedent esercizi
- Doyute al mutamenta d| eitei conbobil
- ARTE
Muce inpaste o Incrementi dl aliguote fses)|
hjtre variazioni
Ciparazenni i agoregeeiane axhendale

- .
impaste diffenin annullats nePanercsio
- Aigirl
« Denerte sl mutamsete & crited comiabib
- Klure
Ridizhon & aliguole iscoli
Alre varizioni
Tatale

NOTA G — ALTRE ATTIVITA

5i espone di seguito un dettaghio della composizione delle altre attivith domenti @ non correnti.

(/o)

ANNAI20E2

FTA20EY

Alira aitivilh pon coptenti

Alire aitivit -
Axai f Aiscont sithe

Partite relative ol parsonnle dipendéente
Credifi per andicips

Creditl iribubsn

Adire partite

Totale

KLFE]

B2
1421

TS0
L.0E3
1.651

257
H561

9

EOd%
1o

i)
1.518
1.53%

413
&, 160

La voce complessivaments presenia un incremento napetto &l 31 dicembre 2021 g €0.3 milioni
principalments dovuto all'sffetto combinats & un suments des crediti per anticipl (per €0,5 miliond)
& dei crediti iributari (per-€0,1 mibenl) & yna nduziene dei fisconti attivi su spese genarali (per €0,2

miliani), defie partite relathe al personale dipendente (per €0,1 milioni) e defl= altre partite (€01

miidigni].

La alfre atiita non cofrentt insludans prevalentermente depositi courionall,



NOTA 7 - RIMANENZE

La voce al 31 dicembee 2022 ammonta 2 €55 mita e riselia invarista fspetio al 37 dcembre 2021
Egga sf riferisce 3l portafogEo immobilizre della Societs costiteito dal valore di due mmmobili,

NOTA 8 — CREDITI COMMERCIALI

(£r00d) INEIEE AN
Gredif B4.T3Z Faons
Credits in malsmapions {Fatiure da emetiere) 50,168 &2.6850
Crediti per [ailure smesss o arcons | peassate 16625 11005
hzcaplomzmenti i E331
Accantonamenih per pardite hotuns attesa sul sraditi {r2r {673
Tatulu LRI 3.8

I eredith cesmrmenctall darivano de fetture emesse e da ricavi in maturacions prevalentemesls
connessi a&ll'Ettivits df sendicing & dl serdzl inmobilsnd su mendato e pertanto principetnents
riferibill alla voce di ricave “ricavi da contratti con chenti®,

La wode evidencia un Ingtemamo netto di €108 miioni riapetio al saido &l 371 dicembre 3021
riconducibile principaimente sll'effatto des maggion stanzizmenti affetiuati a fEihee da ermetlene 3
fine perinda o dolaumenta dei credin per fature emesgs 8 NoN ANCHEE INCasEate.

In perceniuale sul totale dei ricavi, 'inciderza def crediti s atlesta al 45%, in Incrernento cob i 43%
doil'esarcizio précedents,

Gl accantonumeant] per perdite future attese aul crediti sl attestano intomo all'l % dei credif,

MOTA 9 — ATTIVITA FISCALI E DEBITI TRIBUTARI
Si npora 4 seguibo la-composizione delle stivita fizcal e del debijti tibutani,

ATTIVITA FISCALI

(& 000) Afaare BnAN
Crediti par imposte cozrenti 4025 5,512
Pva & crpdita - Td8
Tatals 4035 56ED

La riduzione dells voce; | cul 10%ale passa da €57 milioni a €40 milices del 31 dicemboe 2022, &
riconducibile prnclpalmenta alla dimirezione del Credit per mposte corrent] per €15 milianl,

DEBITI TRIBUTARE

(€/000) MM LN
%% & deilo 313 n
Risenuge d'acconto ds versans & alsr 1843 26TS
Tata