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2. STRUTTURA DEL GRUPPO

a4 N\
100% CDR FUNDING SRL
(& J
( 2\
100% CDR FUNDING 2 SRL
- J
Cafl
r A~
INVESTIMENTI INVESTIMENTI SOCI ETADO
IMMOBILIARI MOBILIARI STRUMENTALI
\
100%| CpR RECOVERYRE SRL 100% NON PERFORMING 100%| ADVANCE CORPORATE
ASSETSSRL FINANCE SRL
100%
DIMORE EVOLUTE SRL
- Y 350 CDR TRUSTUNIT UNO (3) 100(4 FIGERBIELLA SRL
0
LIVING THE FUTURE SRL
& _/
4 1\
ABITARE SMART
100%
Soc CooP(s) 83.5%  CpRREPLAY SRL () _0[ CDR SECURITIESSRL
&
16,67% |_
| L00% COSMOSERISRL BORGOSESIASPA (2 BoVISA @
TRUST LIQUIDAZIONE
e EREDITACOSMO SERI (3) 30,03% ADVANCE SIM SPA (5)
(GIA 3P sIM SPA

(1) La percentuale di partecipazione agli utili della societa & paif16%.

(2) Percentuale calcolata al lordo delle azioni proprie.

(3) Patrimonio separato gestito, in qualita di trustee, da Figerbiella Srl.

(4) Comparto di cartolarizzazione L. 130/99 gestito da CdR Securities Srl
(5) Autorizzazione all 6acquisto di
(6) Societa costituita in forma diooperativa per aziongd iscritta alla voce
altre partecipazioni
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3. RELAZIONE SULLA GESTIQBIB6.2016

3.1 PREMESSA

1 Bilancio Consolidato Bilancod 3t vakeaeabbdavti a
CdR Advance Capitdldi seguito, per brevita, anch&ruppo), con riferimento al 30 giugno
2016, in dipendenza detammissione a quotazione, a far data dal 26 luglio 2012, delle
azioni di categoria A emesse dalla capogrufgpaR Advance Capitétli seguito, per brevita,
anche CdR o Socie}asul mercato AIM lItalia organizzato e gestito da Borsa Italiana. | dati
dello steso @ sottoposto, su base volontarialaatevisione limitata da partelella societa di
revisione Deloitte & Touche S.p.A.vengono posti a confronto con quelli riferiti al 31
dicembre 205, per quanto riguarda la Situazione Patrimonid@fénanziaria, ed aB0 giugno
2015 per quanto riguarda il Conto Economiadandosi atto di come, rispetto a tale data, il
peri metro di consolidament o si aparegipazideai i n
collegamento in Advance Sim SpA ( gia 3 P)Sim

Il Bilancio e stato predisposto nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali (&8.IFRS
emessi dall 6l nternati onalASBA cedntoimod o§tatahnd
Europea.

3.2 SETTORE DI ATTIVITAPBLITICA DI INVESTENTO

Il Gruppoopera nel settore delle c.d. special situations acquisénaiache attraverso accordi

di coinvestimento con terzd beni mobili, immobili, crediti (in qualita di assuntore) o
partecipazioni da o in societa o altre entita, quotate e non, localizzate praestente in
Italia, che versano in situazioni complesse di dissesto, anche nelllambito di procedure
concorsuali o di gestione di crisi aziendali.

In particolare, CdR €& una societa di investimento ai sensi del Regolamento Emittenti AIM /
Mercato Alternativ del Capitale approvato da Borsa lItaliana Spa in data 1 marzo 2012
("Regolamento Emittenti”) che, in ossequio allo stesso, ha definito ed approvato una specifica

politica di i nvesti ment o, modi ficata in f
azionisti del 26 giugno 2015, basata sul suo ruolo di holding di partecipazioni stabili in seno
a societ”™ operanti, appunt o, nel settore 0O

decisionale e manageriale, nonché, in via residuale, in quelle laattivita venga ritenuta
comunque, rispetto a questa, sinergica e/o strumentale quali, ad esempio, quelle di
amministrazione fiduciaria e gestione di patrimoni, dvisoryin materia di ristrutturazione
del | 6i nde bdopmaedimtce e di

3.3 CONDIZIONI OPERATIVE E SVRPO DEIRTTIVITA

Nel semestre il Gruppoltre a concludereon successa roperazioneavviata nel corso del
2015,ponel e basi p eimporantésvllippoalellapmpria attivita.

In particolare, ®tto il primo aspettorileva la definitiva omologazione del ceoordato
fallimentare Fine Artsmentre quanto al secondoil raggiungimento di un accordo col
gruppo di controllo di Borgosesia volto alla valorizzazione della partecipazione in questa
detenutanonché al verificars  d i t al u n eacquistadalrelativooontiollo. al | &
Fermorestandoche ani pertinente informazione sullecaratteristichedi tali operazioni
nonché sui relativi effetti economicié fornita nei successivi apoversi 0,Concordato
Fallimentare FinéArtsd  @Stipulazione di un patto parasociale con riferimento alle azioni
Borgosesia Spa possedutgiova qui ancora rilevare come nel periodo in commerito
Gruppo abbia proseguio anchen e | | & a tstoutmgidit possibdiinuove opportunita di
investimenta

Peraltro, stante la necessita di razionalizzare le risorgisponibili a fronte di un forte
incrementodd | dof ferta di ail Seu@pd Isa ritenuito di predifigereispeatto n g
a questeun approccio prevalentementéai/oring, focalizzandosi cioé in specie sjuei deal
laddove risulti potenzialmente possibil@nche una rivitalizzazione degli stessassetsin
chiave industrialee cid per poter sfruttare al massimo le sinergie sviluppabili fra le diverse
sue componentied il cui contributo alla formazione derisultato complessivo € peraltro
osservabile dalla tabella sottiportata:
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Concordato  Fallimentare
Fine Arts

Stipulazione di un patto
parasociale con
riferimento alle azioni
Borgosesi®pa possedute

(in G/000) | SEM 201( 2015
MARGINE DALLE ATTIVITA' CORE 2.501 4.044
MARGINE DALLE ATTIVITA' NO CORE 140 172
COSTI GENERALI (493) (1.074)
MARGINE DA ATTIVITA' OPERATIVE 2.148 3.142
RISULTATO DELLA GESTIGMNEANZIARA (533) (626)
RISULTATO ANTE IMPOSTE 1.615 2.516
IMPOSTE SUL REDDITO (822) 57
RISULTATO DI GRUPPO 793 2573
ADEGUAMENTI DIRETTPAN 123 925
RISULTATO COMPLESSIVO DI GRUPPO 916 3.498

Circa gli eventi piu significativi manifestatisi neperiodqg di seguito si riporta unabreve
sintesidegli stessi.

In data 16 marzo 2016 il Tribunale di Milano ha definitivamente approvatopgeopostadi
concordato fallimentared avanzata nel corso de2015 in qualita di assuntored da Cdr
Recovery RE Srl

In dipendenza di ci&isulta trasfeita a favore di Dimore Evolutdd el egata al | 6ad
delleconness@bhigazionid| & a z giednmoprida di Fine Artsd di pertinenzaalla quale
risultanoesserasn al bergo in corso di c 0 s tAlbergieb ne i
un credito IVA (il Credito) del valore nominale di/min 29 6e c¢ci , a frodite d
passivita concordatarie e | | a mi sur a di 3,82 G/ mln

I n dipendenza di guant o sopr ad dgrant iredltima t t i
analisi, da un lato, dal riallineamento del Credito al suo valore nominale in previsione del
relativo incasso eazdahkdodlktl it 6wdiddraidleshannosr al © |

significativamente contributo al risultato del periodofermo restando che gli stessi,
idealmente risultano complementari aquelli gia rilevati rel precedente esercizio in
dipendenza della valutazione ahif value d&i crediti verso il fallimentoacquisiti da Banca
Monte dei Paschi di S i edncartolariezaziobeaBovisa reatizzathe | |
da CdR Securities.

Come noto il Gruppaletene, integralmente per il tramite di CdR Replay, n. 6.321.099 azioni

ordinarie Borgosesia Spas oci et " quotata sull 6MTA organi
(di seguito, anch®G$ - acquisite in piu riprese e daivkrse controparti

Léoperazione in rasseghna, avviata prima de
modello di businessadottato da CdR, pur prevedendo il rilievo disset non performing
risultava aperto ad uno spettro di altre attivita e, trague e, anche all di nve:
quotate performing a titolo di stabile investimento, & andata acquisendo successivamente
maggi or peso e <c¢i,, dappri ma, i nod tigicameeta d e n z

rientrante tra gli investimenti core in special situation stante la procedura di
ammi ni strazione straordinari a @&esuecéssivanents t e s
0 ritenendo possibile lo sviluppo di interessanti sinergie nel settore immobiliare e del
risparmio gestitod attraversoaltre operazioni concluse nel corso del 2013 tra le quali
undofferta pubblica dappurdocaaioniBG® (disaegwt®@®R3e ad o0g
A seguito dirattative condotte con Sigg. Gabriele, Giannetto, Cristina e Gianna Bini nonché

con la Sig.a Zucchi Vera ( di seguitoGruppo Binl' ) ¢ titolari di complessive n. 20.390.154

azioni ordinarie Borgosesia Spagari al 53,75% di quelle in circolazione ed a cui consegue |l
67,12% dei diritti di votod il 14 giugno scorso CdR Replay ha con questioseritto uno
specifico accordo vincolante ( IAccordd' ) in forza del quale:

A Le parti hanno costituito un sindacato di vo#® a cui, tenuto conto delle n.
6.321.099 azioni gia di proprieta di CdR Replay, risultano apportate
complessivamente n. 26.71153 azioni ordinarie Borgosesia rappresentati il
70, 41% di guell e in <circol aadritndevotedd al |

finalizzato esclusivament e ad assicur
del |l 6 Accordo medesimo nonch® all 8eserci
Borgosesia;

A Sono stati individuati i principali cespiti che dovranno pervenire a Borgosesia
al | 6 e s scibgimeudtce dellfando immobiliare Gioiello (di seguito, il "Fonde")
dalla stessa partecipato promosso e gestito da Borgosesia Gestioni (S{5Beguito,
SGR)

A E6 stato affidato a CdR | 8i nc aattiaknented i c
gravante il gruppo Borgosesia e ci0 sulla base di un apposito piano di
ristrutturazione ( di seguito,"Piand ) che prevede il con
azienda di pertinenza della Sociedéfatta eccezione per le partecipazioni in SGR e
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Cartolarizzazione Bovisa

GiadaSr | (ultimawaeqsiditadindipendenzadello scioglimentodel Fondo ) e per
un ufficio in Biellad a favore di una Newco, costituita in forma di societa per azioni,
interamente controllata dalla Societa ed amministrata da un Consiglio di
amministraziore composto da quattro membiri di cui uno designato da CdR;

A E6 stata prevista |l a promozione da part
90 giorni successivi al conferimento di cui sopra, fra azioni della stéssalinarie e
di risparmio - e quelledi Newcq aperta a tutti gli azionisti di questa, diversi da CdR
Replay ed a cui ilGruppo Bini si € impegnato irrevocabilmente ad aderire;

A Sono stati disciplinati i tempi di rimborso dei crediti che il Gruppo Bini vanta, anche
attraverso societa dallotesso controllate o che lo saranno in dipendenza dello
scioglimentodel Fondo, nei confronti della Societa;

A E6 stata convenuta |l a nomina di un nuc
guattro membiri, di cui uno designato da CdReplay ed alla cui presigdnzaquesta
ha diritto di far nominareMauro Girardi, gia presidente di CdR Advance Capital

A EObB stato as RNReplay o6 i ingp e LR d i rinunci ar ¢
al | 8o p pabtenipapromassa alla delibera portante la liquidazione volontaria
della Societa
Peraltro:
A IIGruppo Bini ha assunto | di mpegno di f

Sig. Roberto Bini, e cid non gia per le azioni della Societa da questo detenute ma
esclusivamente in relazione alle quote del Fondo possedute ed ai crediti vantati verso

~ Borgossia;
A L6Accordo e, conseguent e mamad efficacia $ino si n
all dintervenuta adesione all éoOofferta di

intendera risolto, salvo proroghe, qualora entib14 marzo 2017 il Piano non
risulti approvato da parte dei creditori. L'Accordo si risolvera inoltre in caso di
esplicita mancata approvazione del Piano da parte dei creditori prima della
scadenza.
Sulla base delle previsioni oggi formulabili, &€ quindigionevole ritenere chay e ipotesi di
approvazione del Pianoel termine di cui sopra:
A Entro | 6Aprile 2017 sia perfezionato il
A Entro il Luglio 2017 s iahcuipsitaqpositiveisGrupdod Of f
controllera Borgosesjadestinata apermanere quotata, €he previa revoca della
procedura di liquidazione in atto, focalizzera lpropria attivita negli investimentisu
talune tipologie di assets non performirsglvala possibilita che siano valutate altre
forme di integrazione con quellgia esercitate in tale settore dal Gruppo
Fermoquanto precedee tenuto contq(i) del particolare meccanismo di indicizzazione della
remunerazione e del rimborso degli strumenti finanziaw f f er t i i n scambi
d el |, &ll® eo8dizioni di reakzo delle azioni BGS scambiate, (ii) della partecipazione di
minoranza detenuta in CdR Replay Srl dal Dott. Andrea Zanelli (per il tramite di AZ
Partecipazioni Srl) nonch® (i ioiajsunb e Ivdltd & mp e
tenere a proprio caco, anche attraverso conguagli con la predetta partecipazione, le perdite
che il Gruppo dovesse patire con riferimento alle azioni BGS conferite dallo stesso e da sue
parti correlate nel corso del 2010,alsvalutazione delle azioni Borgosesdaoperata, n
assenza di datiufficiai sul | 6andament o di questa dekl p
patrimonio netto per azione risultante dal bilancio consolidato del Gruppo Borgosesia al 31
dicembre 2015, pari a Euro 0,90 per azione, prudenzialmente diminuito dertiri Euro
0,10 per azione ritenendo ragionevole presupporre che il Gruppo Borgosesiipandenza
della procedura di liquidazione in esserepnsuntii anche nel 2016 un risultato netto
negativo d sia riflessa sul bilancio del Gruppo, in ultimanalisi, in proporzione alle sole
azioni rappresentatid i nv e st i me eftettuatodedguimdie sutlesade n. 1.758.530
azioni acquistate al prezzo medio di G 0,52
Circa gliinvestimentio c or e 6 r eal i z 2sercizj di seguito spfarréconetalumen t i
informazioni di sintesi in ordine allavoluzionedi questi nel corso del semestre

L 8 o p e r eondusasut finire del 2015 attraversoCdR Securities Srha comportato

| acqui sto, da Banca Monte dei Paschi di Si
non performing avent.i un valore nominale di a 17.
15 giugno 2012 assistiti sia da garanzie reali che persoredi integralmente vantati nei
confronti di Fine Arts

Alla copertura finanziaria dtale operazione la societd ha provveduto, in ultimo, mediante

| 6emi ssi one, i n dat aABS Ppartlynaagbgeiro n2o0nli6n,al di 3t i
integralmente allo statsdtoscritti da Non Performing Assetsda questa liberati pet,05

a/ ml n

Nel corso del semestre la societa ha poi 0 ¢ e d udussoneadelle predette garanzie
personalie, nel corrente mesela procedura concordatariainteressantda debitrice ( cfr.
Concordato Fallimentare Fine Arts ) Ipgovveduto, nei limiti dellapercentualegarantita,

all dintegrale estinzione delisliat op apretre ccohmprl
593.144,71.
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Operazione Cosmo Seri

Acquisto crediti da BCC d
Cherasco

Nel semestresonopr osegui te |l e attivit”™ tese alla v
nel corso del 2014 e volto, nel suo complesso, al rilievo delle quote di comproprieta dei beni
costituenti | 6eredit”™ apertasi i no nkeedithe del

rappresentati, per massima parte, da un importante compendio immobiliare ubicato nella
provincia di Macerata nonché dalla partecipazione in Cosmo Seri Srl, successivamente posta
in liquidazione, operante nel campo della produzionendanufatti in cemento.

In particolare, tale ultima societa hpr o0 s e gui t odeiresibui dedith commesciali
mentrei | 0Trust liquidazione Cosmo Seri 6, a <c
del predetto patrimonio immobiliarenelle ativita finalizzate alla sua valorizzazione.

In data 21 dicembr e 2 @ttudtdiidilitto int€rdoRlisciplimatd dallar u s t
|l egge di Jersey del quale oggi CdR Funding
0 Tr u 9D heerievato da Banca di Credito Cooperativo di Cherasngacchetto di crediti
chirografi non performingd e | val ore nominale di 3 0/ mln v
Di questi, nelsemestraisulta essere statincassab | 6 i m@g6olr/t nogchd eleva 66

0 / magukllo complessivament&n quirecuperato.

3.4 ACCADIMENTI SOCIETARI

Circa gli accadimenti societari interessanti il Gruppo nel corso del semestre si segnala:

G In data 26 gennai o Banca doéltalia ha a
partecipazione in Advance SIM Spagia 3PSIM SpA pari al 30,03% del capitale di
guest a. L6operazione, che ha comportato

e stata perfezionata di concerto con altri investitori che, unitamente a CdR,
apporteranno le rispettive partecipazioni in un pattd sindacato che controllera la
societa con una partecipazione complessiva del 90,2%. Successivaimetata 30
maggiq la Societa ha aderito ad un successivo aumento di capitale che ha
comportato un esborso pari a 45 0/ mgl

U In data 24 maggio Advance SIMSpA ha ottenuto la qualifica di Nomad per il
mercato AIM Italia da Borsa Italia SpA.

U In data 26 maggio sono stati emespie r un nomi nal,ditoliddBS 3, 7

partlypaidnel | 6ambito dell a cartol ari zlmamzi on
integralmente detenuti dal Gruppattraverso Non Performing Assets.Srl

U In data 07 giugno é stataltimato il collocamentodepr est i t o obbl i gaz
Advance Capital 201582021 6o b bl i gazi oni convertibildi
a/ mgl

U In data 15luglio il Presidente del Consiglio di Amministraziodella Societ&® stato
cooptato alla carica di Presidente del Collegio dei Liquidatori di Borgosesia S.p.A. in
' iquidazi one. Per maggi or i informazion
precedentgaragrafo 3.3.

3.5 ANDAMENTO DELLA GESNE DEIGRUPPQPOSIZIONE FINANZIARENETASSET

VALUE

Nel primo semestre 2. il Gruppo consegue un utile netteomplessivo di916 0 / mg |
(contro un utile netto al 30 giugno 203 di 951 0 / mdlche, allordo delcarico fiscale si
elevaal.741 0/ mgohtroi9 77 G/ mg!| echest pei del Isdarisuitato pr e
questo che riflette, in sintesi, gli effetti portati:
U dalla rilevazione al fair value di crediti erariali acquisiti in dipendenza della
omd ogazione del concordato fallimentare
0 dal |l dadeguamento alle sti me rassegnat e
portafoglio immobiliare di proprieta del Gruppo, con effetti positivi per complessivi
1.082 a/ mgl ;
U dal riallineamento del valore di carico delle azioni Borgosesia, con effetto negativo,
al netto degli impegni unilateralmente assunti dal Dottor Andrea Zanelli volti ad un
parziale loro ristoro, di 191 4/ mgl ;
U dal riallineamento negativo al fair value delle partecipazi di collegamento in
Living The Future ed Advance SI M per 37
0 dai proventi maturati a fronte di contratti dfacility managementper complessivi
350 4/ mgl ;

0 dagl:i oneri finanziar.i netti per 475 0/
U da al tri costi e oneri per 164 0/ mgl ;

0 daicost di struttura e diversi per 547 04/ m
0 dairicavi delle partecipazioni in societa strumentali per2ld / mg | ;
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U dal carico fiscale per 820 / mg |

Nel periodo di riferimento, quindi, il risultato utile risult@ncora un voltasignificativamente
influenzato, in stretta aderenza ai principi contabili di riferimento, da effetti valutafivin
spece connessi alle operazioni immobiliari realizzate la cuommercializzazioneverra
avviata nel s e esercizibaon pow@tiveaisatute sutad/eflove dauindi sulla
posizione finanziaria complessiva
Premesso cio, il Net Asset Value (NAV) su base consolidata delle azioni emesse dalla
Capogruppo tenuto conto:
che tutte le attivita e le passivita patrimoniali emergenti dal relativo bilancio
consolidato sonespresse al lordalr value
ii. che in conseguenza di quanto sopra il Patrimonio Netto esposto in questo coincide
con il fair valuedello stesso;
iii. che la Riserva di Sovrapprezzo é di esclusiva pertinenza dei titolari di azioni A;
iv.  che sullo stesso debbono esseflessi gli effetti indotti dalle vigenti disposizioni
statutarie in tema di distribuzione degli utili e di partecipazione alle perdite;
v.  che,sulla basedi questeu | t i me , il dividendo opriori
categoria Arisulta adoggiintegralmenteassolto
risulta essere cosi determinabile:

NAV
Poste di patrimonio netto Azioni A Azioni B
Riserva sovrapprezzo Euro 12.242.149 -
Capitale sociale Euro 106.453 Euro 53.227

Utili ed accrescimenti
patrimoniali spettanti alle Azioni A
Utili ed accrescimenti
patrimoniali spettanti alle Azioni B

Euro 4.267.316 -

- Euro 1.091.957

Patrimonio di competenza Euro 16.615.918 Euro 1.145.184
Azioni in circolazione 11.977.388 5.988.693
NAV Euro 1,3873 Euro 0,1912

Tenut o cont o c 22 giugnd acerspennsbde diaapprbvazione del bilancio
2015, ha deliberato la distribuzione di dividendi in ragione 6i0275 Euro per ciascuna

azione Ai | NAV rettificato per tener cont o de
seguente :
NAV rettificato
Poste di patrimonio netto 1 Azioni A Azioni B
NAV | Eurol,3873 | Euro0,1912
Dividendo 2015 | Euro 0,0275 || Euro-
NAV rettificato | 1,4148 | Euro0,1912

Il Cash Flow consolidato si attestaleé8210/ mI-B15%0/ ml n al 58rent®6 . 20
| 6Ebi 804 &,/ mlOn a g b, urigutteo par@ el semestre,a 1,697 0/ ml n
sottolineandosi peraltro come tali indicatori risultino scarsamente significativi in relazione
all éattivit”™ esercitata dal Gruppo.
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Data

Risultato netto ‘ Attivita Attivita di Attivita di

operativa investimento finanziamenta

CASH FLO

[30.06.2016] [ 572 ] [ (1.493) ] [ 1.064 ] [ 1.178 ] [ 1.321 ]
[30.06.2015] [ 222 ] [ (503) ] [ (5.055) ] [ 177 ] (5.159) ]
Risultato Gestione Al t ti
“ DEiE) ” ILetto Grup;] Iaccessorii lﬁcrgg%r?erlnn?gnlli “ EBITDA”
EBITDA
PP [ [ | [ ] (=] [ ) [ - | B
mosmE (=] [+ ) (=] [ [= ] =0
La posizione finanziaria consolidata & qui sotto riportata:
(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti
- Disponibilita liquide 4.786.102 3.465.552
Totale cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 4.786.102 3.465.552
Crediti finanziari correnti(*) 164.770 381.285
Titoli disponibili per la negoziazione 2.781.318 3.434.705
Totale attivita finanziarie correnti 2.946.088 3.815.990
Debiti v/Banche (249.943) (270.454)
Altri debiti finanziari correnti (3.009.385) (2.897.860)
Totale passivitéinanziarie correnti (3.259.328) (3.168.314)
Indebitamento finanziario corrente nettg*) 4.472.862 4.113.228
Crediti finanziari noncorrenti 131.562 7.573.252
Attivita finanziarie non correnti 131.562 7.573.252
Prestito Obbligazionario (8.883.680) (7.468.650)
Debiti v/Banche(***) (1.348.593) (1.416.054)
Passivita finanziarie non correnti (10.232.273) (8.884.704)
Posizione finanziaria nettg***) (5.627.849) 2.801.776
(*) Trattasi di finanziamenti erogati a soggetti sottoposia ocedur a concorsual e, in oprededuzio
di finanziamenti a societa collegate
(**) Ldédindebitamento finanziario corrente netto a |fdblbraioe at o a
2005: ndaRmadcaczoi oni per | 6attuazione uniforme del regolamento del
(***) | Debiti v/Banche non correnti includono passivita gravanti investimenti immobiliari i cui rimborsi sono strettamematil al
| li
(eig*)rel?alzégsizione finanziaria net@& Gruppo CdR non include le passivita per Strumenti Finanziari atteso che questi risultano
infruttiferi di interessi e concretamente esigibili dai portatori solo al realizzo delle azioni ordinarie Borgosesia deteh@rippo.
3.6 ANDAMENTO DEL TITOLO
Lédandamento dell e Azioni A | demelegate "Wdrant CdlRR A «

Azioni di categoria A

Advance Capital 20182017" nonché dei POC 2014 e 2015 ( come infra definitjuotati

sull’AIM Iltalia & Mercato Alternativo delCapitale, sistema multilaterale di negoziazione

organizzato e gestito da Borsa Italiana S.pe/Asintetizzato nei grafici sotto riportati.

0,74

M 2
0,72 J
0,70

0,68
0,66 7
0,64
0"\‘0 0’\<0 O’\b @:\b O’\b 0’\/b
& > <V S &
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Warrant

POC 2014/19

POC 2015/21
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Con riferimento alle Azioni A, Band@nnat Spa svolge le funzioni di specialist.

ANDAMENTO DELLA GESNE DELLA CAPOGRUPPO

Nel

corsao

del

nelle diverse societa di supporto finanziario a queste.

eseicimala capegrupm tOR Advahee| Cagital pa ha
essenzialmentéimitato le proprie attivita a quelle di gestione delle partecipazioni detenute

A fronte della prima la stessa himcassato dividendiper 4 0 O
maturato inteessiper3 6 9

a/ mgl

0 k rdgld seconda

ANDAMENTO DELLEOCIETA CONTROLLATEOLLEGATE

Circa

| dandamento
breve commento per ciascuna di questaddove non giafornito nel paragrafo 3.3

fatto

registrare

0Condizioni operative e sviluppd e | | 66t t i vi t ~

La societac o me

nel semestre ha proseguito con regolarita la propria attivita. La stessa consegue ricavi pari a

not o

attiva

nel

dal

e

S

0

S e tria statiea didoatrimord, a mmi

57 0/mgl (68 0 / mguelli realizzati a 30 giugno 20%) a fronte di una massa fiduciaria
pari a4l 0/min ( 37 0/min al 30 giugno 2015).
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La soci et” nel |l 6ambito del Greaoyegy ogestione pr e p
valorizzazione di assetsproblematici di natura mobiliare appositamente acquisitiNel
semestre la stessa ha proseguito nelle attivita connesse patiposta di concordato
fallimentare avente ad oggetto una procedura aperta pres3aibunale di Bresciaprocedo

ad integrazioni emiglioranti della stessa. Alla data di stesura della presente relazione il
tribunale adito nonrisulta essersi ancora pronunciato sulla stessa

Non Performig Assets Srl

Cdr Funding Srl La societa, costituitaf r ont e de | |POE@2014-2619 loatineitatanellsemestre la
propria attivita alla gestionedeg | i i nvesti ment.i realizzati e
diritto a vedersiriconosciutaquale unicabeneficiariadel Trust Liquidazione Cosmo Seri
del | 6das s ociipazione-rspuldatanin quaita ti associatapn CdR Recovery RE
avente ad oggetto | doperazione di acquisto

Cdr Funding2 Srl Lascieth costituita a fr ©2015e2 0d2ell |16ienmitsapropianceh ode
attivita alla gestionedi due associazioni in partecipazione rispettivamente con Non
Performing Assets e Dimore Evolute volte a garantire a queste ultime il supporto finanziario
per i rispettivi business

CdR Recovery RE La societa attiva nekettore immobiliare con focus sqgli interventi residenzialiron
performing, nel semestre ha@onceitrato la propria attivita essenzialente nella gestione
della parteipazione detenuta in Dimore Evolute e nel suppodte attivita di questa. Nel
periodoinoltre la stessda dato avvio al programma diigmissone delproprio patrimonio
immobiliare no corerealizzando ricavi a fronte di quest@llineanti al rispettivo valore di
iscrizione abilancio, per complessivb700 / mg |

Lasocieta destinata ar af f or zare | o spettro di azione
situation a contenuto i mmobiliare, estender
alle attivita volte, in ultima analisi, alla conversione di intervedistressed in edilizia sociale

nel corso del semestrd ol t r e al | 0asatvitind iFoenAr t ¢ eambie| | 6
del | operazi one di ¢ qrrecedenzd descitta -f kel drosegquetan t a r
n e ésécdzionalel contratto difacility managementin passato stipulato con la cooperativa

di abitazione Abitare Smart e volto alla prestazione a questa di una seserdzi tecnico,
commerciali, amministrativi e finanziari n  r el a z i o n eesidenzihléavviatd ek v e n
comune di Lainate (Mi) ed &onte del quale maturanel semestre in oggettdcavi per 350

a/ mgl

Dimore Evolute

Si segnala inoltre @me la societarisulti aver sottoscritto nel 2015 e poi ceduto alla
controllante CdR Recovery REtrumenti finanziari di varia natura emessi dallgredetta
cooperativaPer maggiori dettagli, si imanda alla Nota 17. delle note esplicative.

La societa, costituitén passatoa seguito del conferimento delamod 6 a z iJewelda
Il i mi t at o n eproprid atdviearacquetle mrodrdniahe alla valorizzazionedi un
importante terreno edificabile sito in Lainate (Mi).

Living The Future

La societa, operante e i settori del | 0 AMdAreiDsboresyructsringe dip e r a
Capital Markefquotazioni in Borsa, emissione di méond etc.)e con la quale € in corso lo
sviluppo di interessanti sinergie, registra neémestreun fatturato (al netto delle elisioni
intercompanjy di497 0/ mg |

Advance Corporate Finance

Advance SIM La societa dintermediazione mobiliare nella quale il Gruppo ha acquisto, a segito

(gia 3P SIM) dellGutorizzazionec o n c e s s a dla in Beak6cgannaiotinka partecipazionedi poco
superiore al 30% ha avviato unsignificativo proceso di ristrutturazione focalizzando la
propria attivita sulle gestioni individuali di portafoglio e sui servizorporate
Nel periodo i ricavi sono amontati a271 0 / md@d fronte di una massain consulenza di
450/ mbBejancorchél 6 andament o r i seeitaliliaiseeonoeneconaessdlake | | e
processo di turnaroungdé ragionevoleitenere che la societd possa nel breve raggiungere il
completoequilibrio economico.
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3.9 PRINCIPALI RISCHI BEBRCERTEZZE

S Lo sviluppo dell dattivits@ di i nvesti mento
Rischio liquidita disponibilita di risorse finanziarie significative solo in parte acquisite grazie alle operazioni
di aumento di capitale sin qui realizzate.

Ancorché alla datali stesura del presente relazione tali disponibilita si siano incrementate

grazie alld&integrale coll ocament 0020d®d65% r e st
di compl es sievdi quello 20556 2021ndI6% di pari importo, tenuto conto
dd | 6ori zzonte temporal e del | edinocaptmttoarchemani d

collimantecon quello dé predeti prestiti & il Gruppo potrebbe trovarsi costretto a ritornare

sul mercato dei capital per reperire nuove risorse. Qualora cid non dovesse risultare
possibile, lo stesso potrebbe essere richiamato a rivedere i propri progetti di sviluppo con
possibili ricadute sulla redditivita complessiva.

Rischi connessi alle attivita La specifica attivita posta in essere dalla Societa e dal Gruppo non consente di determinare

di investimento con sufficiente grado di certezza i tempi di realizzo degli investimenti che saranno effettuati e
ci0 a causa di fattori in parte non controllabili e né influeatali dal Gruppo stesso. Le
previsioni sull dentit”™ del ritorno dagl.i i

risultare non in linea con gli obiettivi di rendimento programmati. | risultati del Gruppo e la
redditivita complessiva possono ess peraltro condizionati dal sostenimento di oneri
indi pendentemente dall deffettivo perfezione
in c.d. abort costs

Il Gruppo € stai costituibal | o scopo di realizzare invest
c.d.special situationa t t r aver so | dacqui si zi on(guedliultimbe ni
in qualita di assuntorg o partecipazioni in imprese che si trovano in situazioni
problematiche e complesse di varia natura, anche originatesi in seno a procedure concorsuali
previste dalla Legge Fallimentare o di altre situazioni aziendali disciplinate da disposizioni
speciali.

Rischi connessi alla
concentrazione degli
investimenti

Benché il Gruppo preveda di perseguire una specifica politicanvestimento che integra

una strategia di diversificazione del rischio, i mezzi patrimoniali a disposizione e le
condizioni di mercato potrebbero non consentire di effettuare un numero elevato di
investimenti. Conseguentemente, nel caso in cui fossetteffto un numero limitato di
operazioni, |l a redditivit”™ complessiva potr
di anche uno solo di tali investimenti.

Rischi connessi alle Il Gruppo intrattiene rapporti di ngura commerciale e amministrativa con parti correlate ed
operazioni con parti in particolare quello derivante dalla fornitura di servizi amministrativi e di consulenza da
correlate parte dello Studio Girardi & Tua, di cui f
un consiglere non esecutivo. Tali rapporti prevedono condizioni contrattuali ed economiche
in linea con quelle di mercato ma non vi & garanzia che ove tali operazioni fossero state
concluse con parti terze le stesse avrebbero negoziato e stipulato i relativi dbmtiat
medesime condizioni e modalita.

Rischi connessi a potenziali Nonostante la Societa e il Gruppo si siano dotati di procedupm/&y per la gestione dei

conflitti di interesse conflitti di interesse, non é possibile escludere la sussistenza di conflitti di interesse in capo a
taluni component.i d e Tali dapportj Agnavdana n particolasetle at i
attivita di consulenza fornite dallo StudiGirardi & Tua, che risulta anche parte correlata al
Gruppoe cio e a ragione del costo delativi serviziche della possibilita che questi siano resi
ancheper conto della propria clientela

I n considerazione del fatto che il Gruppo
disposizioni normative e regolamentari vigenti applicabili in materia, quali quelle contenute
nella LeggeFallimentare, eventuali modifiche o evoluzioni del quadro normativo e/o
regolamentare di riferimento potrebbero comportare per il settore e le attivita in cui opera il
Gruppo effetti negativi sui risultati economici.

Inoltre non vi & certezza che il Grugp sia in grado di recepire e/o di adeguarsi
tempestivamente ad eventual. di sposi zioni
regolamentare, con conseguenti effetti negativi sulle proprie risultanze gestionali

Rischi connessi al quadro
normativo in cui opera il
Gruppo

Rischi connessi al mercatod  T€nuto conto del particolare settore di operativita, non e possibile allo stato escludere in
rif erimento del Gruppo radice il possibile coinvolgimento d&ruppo e/o del management in eventuali procedimenti
giudiziali e contenziosi connessi al target di intiesento. Sebbene I'operativita del Gruppo si
concentri perlopiu su situazioni gia confluite in ambito concorsuéle, quindi, assoggettate,
a seconda dei casi, al controllo dell'autorita giudiziaria 0 comunque di una pubblica autorita
0 ed il processo di investimento sia attuato in conformita di una procedura che prevede il
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coinvolgimento di piu soggetti, il rispetto di regoleolicyinterne e meccanismi procedurali,
non €& possibile escludere del tutto che i beni che formeranno oggeétidattivita di
investimento possano essere oggelit azioni revocatorie da parte di soggetti a cio legittimati
con conseguente incertezza sui tempi e sull'entita del ritorno degli investimenti effettuati.

Rischi connes
trust liquidatori nello
svolgimento della propria
attivita

Il Gruppo, attraverso la controllata Figerbiell&.r.I, si avvale nell'ambito della propria
attivita, tra l'altro, dello schema negoziale delist liquidatorio la cui compatibilita con la
normativa fallimentare potrebbe essere posta in dubbio. Sebbenerust liquidatorio
rappresenti solo uno degli strumenti con cui opera il Gruppo, eventuali pronunce

giurisprudenziali che ne dichiarassero lillegittimita potrebbero avere un impatto negativo
sulla prosecuone dell'attivita di questdasata suale schema negoziale con conseguente
possibile riduzione dell'attivita della controllata Figerbiel@.r.l. Da tale circostanza
potrebbero derivare impatti negativi, seppur non significativi, sulla situazi@m®nomica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo

3.10ATTIVITA DI RICERCAR/ILUPPO

Non vi sono da segnalare attivita di ricerca e sviluppo che rivestano un carattere significativo

per |

dandament o di

CdR

3.11 OPERAZIONI CON PARTDRRELATE

e

del

Gruppo.

Le operazioni perfezionateel semestrecon parti correlate, su base consolidata, sono
desumibili dal prospetto di seguito riportato. Tali transazioni sono state effettuate a valori di

mercato.
TITOLI DETENUTI

ABITARE SMART SOC COOP 700.000 1.483.065 128.000 350.000
ADVANCE SIM SPA 2.995
CONSIMA COSTRUZ. SRLLIQUIDAZIONE 80.825
EUTHALIA SAS 945 1.230
GIRARDI & TUA STUDIO TRIBUTARIO E SOCIETARIO 2.500 251.510 132.042
GIRARDI MAURO 5.522
LIVING THE FUTURE SRL 14.770
ZANELLI BBUE PARTI CORRELATE 534.207 239.413
Totale parti correlate 780.825 14.770 1.483.065 537.653 244.936 128.000 251.510 350.000 136.267
Totale complessivo 1.278.618 164.770 2.781.318 3.954.404 420.505 937.969 1.027.092 3.124.029 849.231

61,07% 8,96% 53,32% 13,60% 58,25% 13,65% 24,49% 11,20% 16,05%

Con riferimento alla tabella che precede si precisa che:

| crediti verso Abitare Smart Scarl sono rappresentati dalle competenze maturate sul
contratto dimanagemat in essere con Dimore Evolute.
| titoli detenuti per la negoziazione sono rappresentati da due differenti strumenti
finanziari emessi dall@zooperativaAbitare Smart.

| crediti ver so

conferiti da questi e sue partiorrelate

Andr

e a

Z a to ddlld stessadimbarsarg u 0 n o
il Gruppo in relazionealle possibiliminusvalenzepatite sui titoli Borgosesia al tempo

| costi per servizi e i debiti commerciali nei confronti di Girardi & Tua Studio Tributario
e Societario si iferiscono essenzialmente al supporto consulenziale in materia
amministrativa, fiscale, societaria e fallimentanenché al distacco di personale

3.12 FATTI DI RILIEVO AVWEITI DOPO LA CHIUSBWREL PERIODO

Dopo la chiusura del periodo non si segnalanocadimenti di rilievo fatta eccezione per

| 6 event del 24 agsstoisarso, come noto interessante le regioni del centro Italia, che
ha lesionato in parte alcunenita immobiliari di proprieta del Trust Liquidazione Cosmo Seri
una delle qualid gid destinata ad unprofondo intervento di risanamento €& stata
successivamente dichiarata inagibile.

Fer mo

restando che

sul

| a

base

patiti deveconsiderarsi modesta, il Gruppo ha ritenuto da un lato

del |
richi

e i
eder e
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dei sopralluoghidr i t o da parte delle autorit”™ compet
la propria disponibilita a porrea disposizione le restanti unita per sopperire a necessita
abitative contingenti.

3.13B/OLUZIONE PREVEDIBILE DEIGRSTIONE

Lédevoluzione dell a gestione per | desercizi
di investimento che il Gruppo risultera in grado di concludere. A tale riguardo, anche in
considerazione delle operazioni giaalizzate e di quelle che lo saranno nel secondo semestre
20186, si ritiene plausibile il conseguimento di un risultato utile per il Gruppo.

Biella, 23 settembre 2016
Il Presidente del Consiglio éimministrazione

Mauro Girardi
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4. PROSPETTI BILANCIO CONSOLIDATO
E NOTA INTEGRATIVA

4.1 STUAZIONEPATRIMONIALE) ANANZIARIA

(in euro)

NOTA
ATTIVO NON CORRENTE 14.664.800 22.962.723
IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 642.921 643.293 1
IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 82.911 74.955 2
INVESTIMENTI IMMOBILIARI 5.809.450 5.864.550 3
PARTECIPAZIONI IN SOCIETA' VALUTATE AL PN 6.467.815 7.127.059 4
PARTECIPAZIONI 12.017 12.017 5
CREDITI FINANZIARI 131.562 7.573.252 6
ALTRI CREDITI 78 78 7
TITOLI DISPONIBILI PER LA VENDITA 1519 1.496 8
IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE 1.516.527 1.666.023 9
ATTIVO CORRENTE 24.537.864 13.190.848
RIMANENZE 11.572.652 4.122.652 10
CREDITI COMMERCIALI 1.278.618 899.771 11

- di cui verso parti correlate 780.825 461.680
CREDITI FINANZIARI 164.770 381.285 12
- di cui verso parti correlate 14.770 231.285
TITOLI DETENUTI PER LA NEGOZIAZIONE 2.781.318 3.434.705 13
- di cui verso parti correlate 1.483.065 1.440.123
ALTRI CREDITI 3.954.404 886.883 14
- di cui verso parti correlate 537.653 368.447
DI SPONIBILITAS8 LI QUI DE 4.786.102 3.465.552 15
TOTALE ATTIVO 39.202.664 36.153.571
PATRIMONIO NETTO 19.399.275 19.034.215
CAPITALE SOCIALE 159.680 159.680 16
RISERVE 13.969.098 13.729.081 16
UTILI (PERDITE) CUMULATI 2.838.849 712.504 16
UTILI (PERDITE) DEL PERIODO 793.475 2.572.871
PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO 17.761.102 17.174.136
PATRIMONIO NETTO DI TERZI 1.638.173 1.860.079
PASSIVO NON CORRENTE 13.676.435 11.888.642
STRUMENTI FINANZIARI 420.505 474.833 17
- dicui verso parti correlate 244.936 276.580
PRESTITO OBBLIGAZIONARIO 8.883.680 7.468.650 18
DEBITI VERSO BANCHE 1.348.593 1.416.054 19
ALTRI DEBITI 937.969 1.209.534 20
- dicui verso parti correlate 128.000 -
IMPOSTE DIFFERITE 1.374.451 590.767 9
FONDIPER IL PERSONALE 4.162 4.447 21
FONDI PER RISCHI E ONERI 707.075 724.357 22
PASSIVO CORRENTE 6.126.954 5.230.714
DEBITI VERSO BANCHE 249.943 270.454 23
ALTRI DEBITI FINANZIARI 3.009.385 2.897.860 24
DEBITI COMMERCIALI 1.027.092 1.178.809 25
- di cui verso parti correlate 251.510 181.455
ALTRI DEBITI 1.840.534 883.591 26
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 39.202.664 36.153.571
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4.2 CONTOECONOMICO ECONTOECONOMICOCOMPLESSIVO

(in euro)
| SEM 2016 | SEM 2015 NOTE

RICAVI 3.124.029 142.750 27
- di cui verso parti correlate 350.000 -
VARIAZIONI DELLE RIMANENZE (570.000) - 28
COSTI PER SERVIZI (849.231) (423.258) 29
- di cui verso parti correlate (136.267) (105.795)

COSTI DEL PERSONALE (80.617) (21.931) 30
ALTRI PROVENTI OPERATIVI 3.011 10.150 31
ALTRI COSTI OPERATIVI (42.085) (86.898) 32
RETTIFICHE DI VALORE DI PARTECIPAZIONI E TITOLI (1.009.377) 1.046.783 33
AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI (6.266) (5.682) 34
ACCANTONAMENTI A FONDI RISCHI - (17.444) 35
RISULTATO OPERATIVO 1.651.237 504.500
PROVENTI FINANZIARI 293.403 25.842 36
ONERI FINANZIARI (548.546) (281.525) 37
RISULTATO ANTE IMPOSTE 1.396.094 248.817
IMPOSTE SUL REDDITO (824.525) (26.967)

UTILE /(PERDITA) DA ATTIVITA' OPERATIVE IN ESERCIZIO 571.569 221.850

UTILE/ (PERDITA) D'ESERCIZIO ATTRIBUIBILE A:

Gruppo 793.475 248.240

Terzi (221.906) (26.390)

Altre componenti del conto economico complessivo
Utili da prima iscrizione di partecipazioni valutate seconilpatrimonio netto:

- Quota attribuibile al Gruppo - 700.000
Iscrizione riserva da contabilizzazione Prestito Obbligazionario Convertibile 122.638 1.652
Adeguamenti afair value di titoli disponibili per la vendita - (64)
Altre componenti del conto economico complessivo al netto degli effetti fisce 122.638 701.588
Totale utile complessivo del periodo 694.207 923.438
Totale utile/(perdita) complessivo attribuibile a:

Gruppo 916.113 949.828
Terzi (221.906) (26.390)

4.3 PROSPETTO DELLE VARONI DI PATRIMONIONETTO

CAPITALE UTILI uTILl_ PATRIMONIC ATTRIBUIBILE. 1o7a £

(in unita di Euro) SOCIALE RISERVE (PERDITE) (PERDITE) NETTO DI INTERESSEN: PATRIMONIO
CUMULATE D'ESERCIZI¢ GRUPPO DI TERZI ‘ NETTO

SALDO AL 31.12.2014 153.936 12.380.193 543.175 353.065 13.430.369 2.261.269 15.691.638
Destinazione risultato - 12.166 340.899 (353.065) - - -
Dividendi - (142.030) (158.285) - (300.315) - (300.315)
Versamento in conto futuro aumento di
capitale - 1.802 - - 1.802 - 1.802
Utili da prima iscrizione di partecipazioni ) ) ) )
valutate secondo il patrimonio netto 700.000 700.000 700.000
Riserva AFS - (64) - - (64) - (64)
Contabilizzazione Prestito
Obbligazionario Convertibile ) 1.652 ) ) 1.652 ) 1.652
Altre variazioni - 135 748 - 883 - 883
Risultato del periodo - - - 248.240 248.240 (26.390) 221.850
SALDO AL 30.06.2015 153.936 12.953.854 726.537 248.240 14.082.567 2.234.879 16.317.446
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CAPITALE UTILI utiLl  PATRIMONIC ATTRIBUIBILE o £
(in unita di Euro) SOCIALE RISERVE (PERDITE) (PERDITE) NETTO DI INTERESSEN: PATRIMONIQ
CUMULATE D'ESERCIZI¢ GRUPPO ‘  NETTO
DI TERZI
SALDO AL 31.12.2015 159.680 13.729.081 712.504 2.572.871 17.174.136 1.860.079 19.034.215
Destinazione risultato - 117.379  2.455.492 (2.572.871) - - -
Dividendi - - (329.378) - (329.378) - (329.378)
Contabilizzazione Prestito
Obbligazionario Convertibile - 122.638 - - 122.638 - 122.638
Altre variazioni - - 231 - 231 - 231
Risultato del periodo - - - 793.475 793.475  (221.906) 571.569
SALDO AL 30.06.2015 159.680 13.969.098 2.838.849 793.475 17.761.102 1.638.173 19.399.275
4.4 RENDICONTCHNANZIARIOCONSOLIDATO
(in euro)
30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Attivita operativa
Risultato dell'esercizio 571.569 2.171.680 221.850
Ammortamenti e svalutazioni 6.266 48.307 5.682
Effetto di riallineamentgartecipaz al PN 1.009.377 1.523.945 (1.046.783)
Rettifiche di valore di altre partecipazioni e titoli - 499 -
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti immobiliari (1.081.773) 352.876 -
Variazione fondi per il personale e péschi e oneri (17.567) 381.969 366.289
Variazione imposte differite/anticipate 933.180 (82.307) 26.419
Variazione del capitale d'esercizio:
- Rimanenze 570.000 (40.523) 9.142
- Crediti commerciali e altri crediti (3.446.368) (672.579) (893.720)
- Debiti commerciali e altri debiti 533.661 946.258 1.030.234
Cash flow dell'attivita operativa (921.655) 4.630.125 (280.887)
Attivita di investimento
Investimenti netti in imm. Immateriali - (140.000) (114.974)
Investimenti netti in imm. Materiali (14.222) (47.181) (20.833)
Variazione netta crediti finanziari e titoli 1.428.341 (11.518.154) (3.984.157)
Investimenti netti in investimenti immobiliari - (458.000) (965.720)
Investimenti inpartecipazioni (350.132) (1.066.495) 30.545
Cash flow dell'attivita di investimento 1.063.987 (13.229.829) (5.055.139)
Attivita di finanziamento
Aumento/Riduzione capitale sociale - 5.744 1.802
Aumento riserve sovrapprezzazioni - 56.000 -
Dividendi distribuiti (329.378) (300.315) (300.315)
Altre variazioni - 3.514 886
Strumenti finanziari 54.328 (109.919) (2.716)
Emissione prestito obbligazionario convertibile 1.645.200 3.304.800 -
Effettida contabilizzazione IFRS Prestiti Obbligazionari Convertibili (334.229) (274.977) 52.919
Iscrizione riserva da contabilizzazione Prestito Obbligazionario Convertit 118.744 226.664 -
Variazione netta debiti verso banche e debiti finanzizoirenti 23.553 2.678.182 423.979
Cash flow attivita di finanziamento 1.178.218 5.589.693 176.555
Flusso di cassa netto del periodo 1.320.550 (3.010.011) (5.159.471)
Disponibilita liquide nette iniziali 3.465.552 6.475.563 6.475.563
Disponibilita liquide nette finali 4.786.102 3.465.552 1.316.092
Disponibilita liguide nette finali 4.786.102 3.465.552 1.316.092
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Premessa

Informazioni generali

Struttura e contenuto del
bilancio

Societa controllate

4.5

4.6

CRITERI DI REDAZIONENOTEESPLICATIVE ARLANCIOCONSOLIDATO DEBO
GIUGN02016

Il Bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno &04dpprovato dal Consiglio di
Amministrazione di CdR Advance Capital S.p.A. in dat settenbre 2016, & stato
predisposto in conformita agli International Financial Repodi Standards, emanati
dall 6l nternational Accounting Standards Boa
ammissione a quotazione delle Azioni di Categoria A emesse dalla capogruppo sul mercato
AlM/Mercato Alternativo del Capitale organizzato eestito da Borsa Italiana S.p.A. a far
corso dal 26 luglio 2012

I Gruppo fa capo a CdR Advance Capital S.p.A. ente giuridico organizzato secondo
| ordinamento della Repubblica Italiana. F
rimanda al precedente capitol®.

Il presente bilancio consolidato semestrale abbreviato & stato predisposto in conformita ai
principi contabili obbligatori per i conti consolidati adottati secondo glfernational
Financial Reporting Standarflsl FRS) emanati dal |tidoareindaseal Eur
principio IAS 34 relativo alle relazioni infrannuali. Esso € costituito dallo Stato patrimoniale,
dal Conto Economico, dal Conto Economico Complessivo, dal Prospetto delle Variazioni del
Patrimonio Netto, dal Rendiconto Finanziario dlel@resenti Note esplicative.

Il presente documento € redatto in forma sintetica e deve pertanto essere letto unitamente al
bilancio annuale al 31 dicembre 2L

Il Gruppo presenta il conto economico per natura di spesa, forma ritenuta piu
rappresentatva rispetto al conto economico per funzione. Le attivitd e le passivita della
situazione patrimoniale e finanziaria sono presentate distinguendole tra correnti e non
correnti secondo quanto previsto dallo IAS 1. Il rendiconto finanziario & stato redatto, i
conformita con quanto previsto dallo IAS 7, secondo il metodo indiretto.

In ossequio alla delibera Consob 15519 del 27 luglio 2006, negli schemi di bilancio sono
evidenziati, qualora di importo significativo, gli ammontari delle posizioni o transaziami ¢

parti correlate. | rapporti di natura finanziaria con queste trovano per contro puntuale
evidenza nel dettaglio della posizione finanziaria. Si rimanda al paragrafo 3.11 Operazioni
con parti correlate per una pit ampia disamina dei saldi economici eipeniali verso parti
correlate in valore assoluto ed in % sulle singole poste di bilancio.

| prospetti della situazione patrimoniaifinanziaria, il conto economico, il conto economico
complessivo, il prospetto delle variazioni di patrimonio netto, @ndiconto finanziario
nonché le relative note esplicative sono redatti in unita di euro, salvo diversa indicazione. A
fini comparativi sono riportati anche i dat
Il bilancio consolidato al 30 giugno 2@.include la Capoguppo CdR Advance Capital S.p.A.

e le societa da essa controllate. Il predetto Bilancio consolidato é stato predisposto utilizzando

| e situazioni contabili del | e singol e S
opportunamente modificate e riclassificateove necessario, per adeguarle ai Principi
Contabili I nternazionali gi" adottati, incl

PRINCIPI DICONSOLIDAMENTO

Sono considerate controllate tutte le societd nelle quali il gruppo ha il controllo secondo

guanto previsto dall &6l FRS 10. 1 principio
potere sull 6i mpresa acgqui siment variapilbderivans galo s i z
coinvol gi mento con | a stessa; (c) capacit?
di tal i rendi menti . I n particol ar e, nel val

attivita che influenzano in mod sensibile i rendimenti delle entitd partecipate, dei diritti
sostanzialid ossia quelli che sono esercitabili in pratica quando devono essere prese le
decisioni ril evantdie ddlaidvéntali mijuaziers compiesse, wWuak il t a
controllo di fatto, i diritti di voto potenziali, ecc.

Le societa controllate sono consolidate integralmente a partire dalla data in cui il controllo ha
avuto inizio da parte del gruppo mentre sono deconsolidate dal momento in cui tale controllo
cessa.

Il consoldament o viene effettuato con il met odo
per | dapplicazione del consolidamento integ
il valore contabile delle partecipazioni & eliminato a fronte del relativo patrimonio netto e la

differenza tra il costo di acquisizione ed il patrimonio netto delle societa partecipate viene
i mputat a, se ne sussistono |l e condizioni,
consolidamento. Lédeventual e parte a eusto dua,
economico, se positiva, in una voce dell 6at
assoggettata alla cosiddetta analisi di 0de
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Societa collegate

Area di consolidamento

4.7

almeno annuale gnpairment tesy,

vengono eliminate le operaani significative avvenute tra societa consolidate, cosi come i
debiti, i crediti e gli utili non ancora realizzati derivanti da operazioni fra societa del gruppo,

al netto dell deventuale effetto fiscale;

l e quote del patr i mo ni roizio die dompetenza didterdi somoi s u |
evidenziate in apposite voci dello stato patrimoniale e del conto economico consolidati.

Sono considerate societa collegate tutte le societa nelle quali il gruppo ha generalmente
undi nf | u eativa,asenziagema ifcontrollo, secondo quanto stabilito dallo IAS 28. Si
presume | desistenza di influenza signific:
percentuale di diritti di voto compresa tra il 20% e il 50%. Le societa collegate sono
consoldate con il metodo del patrimonio netto a partire dalla data in cui il gruppo consegue

| 6i nfluenza notevole sulla societ? coll ega
cessa di esistere tale influenza.

I criteri adott at ietodp def patiinfomi rettoisena grincpaineentedie |
seguenti:

il valore contabile delle partecipazioni € eliminato a fronte della relativa quota di patrimonio
netto e dell deventuale differenza positiva,
di eventuali perdite durevoli di valore calcolate tramite la cosiddetta analisi di
oOdeterminazi one d e lnpaineehtdesyda corrsspondpneerqaota idiludio  (

o di perdite dell 6desercizio i s cr iparttasa a d
conto economico. Quando la quota di perdite cumulate del gruppo diventa pari o eccede |l
val ore di iscrizione della societ? coll ega

ulteriori perdite a meno che non abbia delle obbligazioni aattuali in tal senso;

gli utili e le perdite non realizzati originatisi per operazioni avvenute con societa del gruppo
sono elisi per la quota di competenza ad eccezione delle perdite rappresentative di una
perdita permanente di valore delle attivita delbocieta collegata;

i principi contabili della societa collegata sono modificati, ove necessario, al fine di renderli
omogenei con i principi contabili adottati dal gruppo.

L /mprovementallo 1AS 2806 Partecipazioni in imprese collegate, stabilisce ché aaso di
partecipazioni valutate secondo il met odo
val ore non deve essere allocata alle singol
che compongono il valore di carico della partecipazione, alavalore della partecipazione

nel suo complesso. Pertanto, in presenza di condizioni per un successivo ripristino di valore,
tale ripristino deve essere riconosciuto integralmente.

Il bilancio consolidato semestrale abbrevia& 30 giugno 2016, cosi come il bilancio
consolidato del | 8es er ch deiivadalcdnsolidanent@ & tal8dhta,d i ¢
della Capogruppo CdR Advance Capital S.p.A. e di tutte le societa direttamente ed
indirettamente controllate in base akincipio di controllo cosi come disposto dallo IFRS 10.

Le attivita e le passivita relative a societa di cui € prevista la dismissione vengono riclassificate
nell e voci dell dattivo e del passivo destin

PRINCIPICONTABILI APPLICATI

4.7.1 ATTIVITA IMMATERIALI

Le immobilizzazioni immateriali sono rilevate contabilmente solo se identificabili e
controllabili, se & prevedibile che generino benefici economici futuri e se il loro costo puo
essere determinato attendibilment

Le immobilizzazioni immateriali sono inizialmente iscritte al costo di acquisizione o di
produzione. Il costo di acquisizione & rappresentato dal fair value dei mezzi di pagamento

utilizzati per acquisire | dattpvetdi spodmrae ol
suo utilizzo. 1 costo di acquisizione
rilevazione e, pertanto, qualora il pagamento sia differito oltre i normali termini di dilazione
del credito, | a dvalénfe @rezeonperaontariti & pleyatat come interes8ee g u
lungo il periodo di dilazione.

Léammortamento =~ parametrato al periodo del
~ disponibile per | duso.

Il valore contabile delle immobilizzazioni immateriali € mantenuto nei limiti in cui vi sia
evidenza <c¢che tale valore possa essere rec
procedura di/mpairment test.

Eventuali costi di sviluppo sono contabilizzagj u a | i el
(i

ement del | 6a
guando sia dimostrata ) |l a poss

i
i bilit™ toe
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Srumenti finanziari
valutati al fair value con
contropartita a conto
economico

Investimenti posseduti
fino a scadenza

da renderla disponibile per | duso o per | a
immateriale (i) la modal it~ attraverso cui l 6attivi
disponibilita di adeguate risorse tecniche e finanziarie per completare lo sviluppo e per

| 6utilizzo o |l a vendita dell 6atti vi tilcoste, i
attribuibile alldattivit”™ durante il suo s

siano ragioni che lo rendano opportuno, i costi capitalizzati sono sottopostrrguhiirment

test al fine di verificare eventuali perdite di valore e saramortizzati in ragione della loro
vita utile. | costi di ricerca sono addebitati al conto economico nel momento in cui sono
sostenuti.

I marchi e le licenze, inizialmente rilevati al costo, sono successivamente contabilizzati al
netto degli ammortament delle perdite di valore accumulate. Il periodo di ammortamento &
definito dal minore tra | deventuale durata
Le licenze software, comprensive degli oneri accessori, sono rilevate al costo ed iscritte al
netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore accumulate.

Lédaliquota di ammortamento wutilizzata con
20%.

Le immobilizzazioni immateriali a vita utile indefinita non vengono sottoposte ad
ammor t ament o ma, annual ment e, od ogni vol t a
possa aver subito una perdita di valore, a specifica verifica per identificare eventuali
riduzioni di wvalore. L6avviament o spettopldaire s e n
value delle societa controllate e collegate, riferito ai valori netti identificabili di attivita e
passivit”™ alla data di acqui sizione. Dopo
costo diminuito delle eventuali perdite di vak accumulate.

Ai fini del |l ampafmergtest ubdbonmeatheht 8 =~ all ocaf
di c aask gererating unitd CGU), specifiche per ciascun settore di attivita.

L impairment teste effettuato a cadenza annuale e, riegde apposite proiezioni ed analisi
economice finanziarie, verifica la capacita di ciascuna unitd di generare flussi finanziari

i donei a recuperare | a parte di avviamento
verifica vengono quindi pwilegiate metodologie basate sulla attualizzazione dei flussi di
cassa futuri (es. DCF).

4.7.2 STRUMENTHNANZIARI

In base al principio IAS n. 32 gli strumenti finanziari sono classificati in quattro categorie:
a) strumenti finanziari valutati al fair value (valore equo) con contropartita a conto
economico (air value through profit and los$ FVTPL) e detenuti per la negoziazione
(held for trading;
b) investimenti posseduti fino a scadenzee{d to maturityd HTM);
c) finanziamenti e crediti (oans and receivabé® L&R);
d) attivita finanziarie disponibili per la venditadvailable for salé AFS).

La classificazione dipende dalla destinazi c
finanziaria ed é correlata ad una differente valutazione contabile; le operazioni finanziarie
sono iscritte in bilancio in base alla data valuta delle stesse.

Sono cosi classificati gli strumenti che soddisfano una tra le seguenti condizioni:

U sono posseduti per la negoziazionfee(d for trading;,

0 sono undattivittrranftienawredil @rainebi it ioerdi app
diversa dagli investimenti in strumenti rappresentativi di capitale, il dair value
puo essere attendibilmente determinato. La designazione del singolo strumento in
guesta categoria € definitiva, viemdfettuata nel momento della prima rilevazione e
non & modificabile. Gli strumenti derivati sono inclusi in questa categoria, a meno
che non siano designati come strumenti di copertufedge instrumenis

In questa categoria sono classificati gli strumenti non derivati con pagamenti fissi o

determinabili ed a scadenza fissa, | addo\
mantenimento fino alla scadenza. Questi strumenti sono valutati al costo ammortizzato
(amortizedco3t e r appresentano undeccezione al pi
value.

Il costo ammortizzato € determinato applicando il tasso di interesse effettivo dello strumento
finanziario, tenendo conto di eventuali sconti o premi aiuti o pagati al momento
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del |l 6acquisizione e rilevandoli l ungo | 8ir
strumento stesso. Il costo ammortizzato rappresenta il valore cui & valutato alla rilevazione
iniziale uno strumento finanziario, al netto deimborsi di capitale e di qualsiasi svalutazione
per riduzione durevole di val or e, aument at
delle differenze tra il valore iniziale e quello a scadenza calcolato utilizzando il metodo del
tasso di interesse effivo. || metodo del tasso di interesse effettivo rappresenta un criterio di
calcolo realizzato al fine di imputare nel periodo di competenza i relativi oneri finanziari.

Il tasso di interesse effettivo € il tasso che attualizza correttamente il flusssoadei
pagamenti futuri in denaro fino alla scadenza, in modo da ottenere il valore contabile netto
corrente dello strumento finanziario. In caso di alienazione anticipata, di ammontare
rilevante e non determinata da specifiche motivazioni anche di ulo $itolo appartenente a
guesta categoria, tutto il portafoglio titoli classificati come HTM deve essere riclassificato e
valutato al fair value, con divieto di utilizzare questa categoria nei due anni successivi
(cosiddettatainting rule).

Rappresentano strumenti finanziari non derivati con pagamenti fissi o determinabili che non
sono quotati in un mercato attivo e per i quali non si intendono effettuare operazioni di
negoziazione.

Finanziamati e crediti

Rientrano in questa categoria i crediti (eddéebiti) commerciali che sono classificati nelle
partite correnti ad eccezione della parte scadente oltre i 12 mesi successivi alla data di
rendicontazione.

La valutazione di questi strumentd fatta eccezione per quanto infra precisato con
riferimento atalune specifiche tipologie di credith € effettuata applicando il metodo del

costo ammortizzato, utilizzando il tasso di interesse effettivo e tenendo conto di eventuali
scont i O pr emi ottenuti 0O pagat.i a | 6 i nmot neer not
periodo di tempo fino alla scadenza degli strumenti stessi.

| crediti non performing acquisiti da terzi e quelli di cui il Gruppo diviene titolare in
conseguenza del ruol o di assuntor e rivest
fallimentare sono per contro valutati al lordair valueal | 6att o del |l a coni | ev
contropartita al conto economico del maggior valore rispetto a quello, implicito od esplicito,

di acquisto e cid al netto del relativo effetto di attualizzazione detratu facendo uso del

costo medio della provvista finanziaria al verificarsi di specifiche condizioni.

In particolare il Gruppo adotta lafair value option sopra indicata solo qualora

alternativamente
- alla data di redazione del bilancio risultiragioe v ol ment e sti mabi |l e |
singol.i crediti e ci, anche attraverso |

Gruppo, dei beni immobili posti a garanzia di questi;

- alla medesima data il debitore abbia estinto il proprio debito o abbia convenuto un
formale piano di rientro. In tali casi l#a/r value optiormon puo condurre alla iscrizione
del relativo credito per un importo superiore a quello corrispondente alla palitquesto
estinta od oggetto di piano di rientro;

- il debitore risulti essere lo Stato, un sua Agenzia od un Ente Pubblico.

Al riguardo lo IAS 39 permettea lemti@d di definire, al momento di acquisizione o di
emissione, qualsiasi attivita o gsivita finanziaria valutabile al fair value, con iscrizione del
differenziale a conto economico. Questa opzione & disponibile anche se l'attivita o0 passivita
finanziaria rientrerebbenormalmente data la sua natura, nell'ambito della valutazione a

costo anmortizzato. La condizione per ceiapplicabile I'opzione, pero, € la capacita da parte

del management di determinare in modo attendibile 'ammontare della passivita / attivita
stessa alair value. Ri chi ede inoltre | 6adozi oooumentdta pa
procedura interna di gestione del rischio e del monitoraggio dello stesso.

Nel giugno 2005 lo IASB ha emesso il suo emendamento allo IAS 39 per limitare l'uso
dell'opzione, al fine di scongiurare l'eccessivo ricorso all'opzione per ciascunatéato
passivita finanziaria. | successivi interventi modificativi messi in atto dallo IASB, infatti,
hanno limitato l'uso di tale opzione ai soli strumenti finanziari che soddisfano determinate
condizioni.

Una volta che uno strumento viene inserito lzetategoria relativa alldair value optiorn(con
contabilizzazione a conto economico di tutti i differenziali), non pud essere riclassificato
salvo alcune eccezioni.

Nel mese di ottobre 2008 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 39. Le modifiche

consentono la riclassifica di alcuni strumenti finanziari dalla categoviar value through
profit-or-loss(FVTPL) e dalla categori@vaiable for SaleAVS) [IAS 39.50].
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Attivita finanziarie
disponibili per la vendita

Ulteriori informazioni sono racchiuse nel principio "IFRS 7 Strumenti finanziari:
informazioni integrative".

Si tratta di una categoria definita oresi
derivati che sono designati come disponibili per la vendita e che non sono classificati in una
delle categorie precedenti. Gli strumenti finanziari detenuti per kgoziazione sono rilevati

al loro fairvaluea u ment at o degl i oner: i accessori al |

Gli utili o le perdite sono rilevati in una voce separata del patrimonio netto fino a che gl
strumenti finanziari cui si riferiscono non sono venduti o fino a che non si accerti che hanno
subito una perdita di valore. Al verificarsi di tali eventi gli lito le perdite fino a quel
momento rilevati a patrimonio netto vengono iscritti a conto economico.

Nel caso di titoli negoziati presso mercati regolamentatifal value & determinato con
riferimento alla quotazione di borsad{d pricg rilevata al temine delle negoziazioni alla
data di chiusura del periodo.

Nel caso in cui non sia disponibile una valutazione di mercato, il fair value & determinato o in
base al valore corrente di un altro strumento finanziario sostanzialmente simile oppure
t r a miutilizeo dil appropriate tecniche valutative (ad esempiodiscounted cash floyw
Tuttavia, se la gamma di stime ragionevoli di fair value & significativa e la probabilita delle
varie stime non po essere valutat ragionevolmente, le attivita finanziarieogo iscritte al
costo in accordo con quanto previsto dal paragrafo AG 81 dello IAS33Strumenti
finanziari: rilevazione e valutazione.

Gli investimenti in attivitd finanziarie possono essere eliminati contabilmente (cosiddetta
derecognitioy solo quandosono scaduti i diritti contrattuali a riceverne i flussi finanziari
oppure quando avviene il trasferi mento a
benefici connessi alla stessa.

In relazione agli strumenti finanziari rilevati nella Situaane patrimonialefinanziaria al fair
value | 61 FRS 7 ha i ntr od o fakrwlue(Rair ValoenHiematchyrel d i
seguito anche OFVH6) e richiede che tali v
livelli che rifletta la significativita degli input utilizzati nella stima del fair value. Si
distinguono pertanto i seguenti livelli:
U Livello 18 quotazioni rilevate su un mercato attivo per attivita o passivita oggetto di
valutazione;
U Livello 2 & input diversi dai prezzi quota di cui al punto precedente, che sono
osservabili direttamente (prezzi) o indirettamente (derivati dai prezzi) sul mercato;
U Livello 38 input che non sono basati su dati di mercato osservabili.

4.7.3 CREDITI

I credi ti gener ati di antldsiia fraperattivitaanonecdrreriti chie fran a n
guelle correnti sono valutati al costo ammortizzato. Data la natura delle attivita isctite
valutazione corrisponde, di norma, al valore nominale eventualmente esposto al netto della
svalutazione incaso di sussistenza di perdite di valore. | crediti con scadenza superiore ad un
anno, infruttiferi o che maturano interessi inferiori al mercato, sono attualizzati utilizzando i
tassi di mercato.

4.7.4 CASSA E DISPONIBILIIIQUIDE

Le disponibilita liquideed i mezzi equivalenti comprendono il denaro in cassa, i depositi a
vista e gli investimenti finanziari a breve termine e ad alta liquidita, che sono prontamente
convertibili in valori di cassa e che sono soggetti ad un irrilevante rischio di variazione di
prezzo.

4.7.5 ATTIVITA E PASSIVIRISCALl MPOSTE SUL REDDITO

Le imposte correnti sono iscritte e determinate sulla base di una realistica stima del reddito
imponibile in conformita alle vigenti normative fiscali dello Stato in cui ha sede la societa e
tenendo conto delle eventuali esenzioni applicabili e dei crediti di imposta spettanti.

Le imposte differite sono determinate sulla base delle differenze temporanee tassabili o
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deducibili tra il valore contabile di attivita e passivita ed il loro valore fisca in dipendenza
di perdite fiscali deducibili da redditi imponibili in futuro e sono classificate tra le attivita e
le passivita non correnti.

Undattivit?@ fiscale differita =~ rilevata s
fronte del quale potra essere utilizzata la differenza temporanea deducibile.

Il valore contabile delle attivita fiscali differite € oggetto di analisi periodica e viene ridotto
nella misura in cui non sia piu probabile il conseguimento di un reddito imponibile

suffici ent e a consentire | 6utilizzo del benef i c
4.7.6 DEBITI
I debi ti contratt. dal |l i mpresa ed i finan:

fra quelle correnti sono valutati al costo ammortizzato.
| debiti on scadenza superiore ad un anno, infruttiferi 0 che maturano interessi inferiori al
mercato, sono attualizzati utilizzando i tassi di mercato.

4.7.7 FONDIRSCHI

I Gruppo rileva fondi rischi ed oneri guar
di un evento passat o, quando probabile <c
adempi er e | obbligazione e guando pu, e
del |l 6ammontare dell dobbligazione stessa

Le variazioni di stima sono riflesse nel ¢oreconomico del periodo in cui la variazione &
avvenuta.

4.7.8 PATRIMONIO NETTO

Le azioni ordinarie delle diverse categorie sono iscritte alla loro paritd contabile. | costi
direttamente attribuibild@i all demi ssi odele di
patrimonio netto, al netto di ogni eventuale beneficio fiscale collegato.

Le azioni proprie sono classificate a riduzione del capitale e delle riserve; le eventuali
successive operazioni di vendita, riemissione o cancellazione non comportano al@attim

al conto economico ma esclusivamente al patrimonio netto.

Gli utili o le perdite non realizzate, al netto degli effetti fiscali, relativi alle attivita finanziarie
classificate come odisponibil:@ per | wcevend
0 Ri s efinvaluad.i

La riserva =~ trasferita al conto economic
finanziaria o nel caso di rilevazione di una perdita permanente di valore della stessa.

Quando una societa controllata redige il proprlilancio in una moneta diversa da quella
funzionale utilizzata dal Gruppo, il bilancio individuale della controllata & tradotto
classificando le differenze derivanti da tali conversioni in una apposita riserva. Nel momento

in cui la controllata viene vendta la riserva é trasferita al conto economico con esposizione
degli utili o delle perdite derivanti dalla dismissione.

La voce oUtili (perdite) portati a nuovoo ¢
altre riserve del patrimonio netto m@énomento in cui queste si liberano da eventuali vincoli a
cui sono sottoposte. Questa voce rileva i

principi contabili e/o eventuali correzioni di errori che vengono contabilizzati secondo
guanto previsto ddb IAS n. 8.

| dividendi distribuiti dalla Capogruppo sono rilevati quando sorge il diritto degli Azionisti a
ricevere il pagamento che normalmente corrisponde alla delibera assembleare di
distribuzione dei dividendi. La distribuzione di dividendi vienailiqdi registrata come
passivita nel bilancio nel periodo in cui la distribuzione degli stessi viene approvata
dall 6assembl ea degli Azionist.i

4.7.9 CoNTOECONOMICO

| costi ed i ricavi sono contabilizzati secondo il principio della competenza economica.
| ricavi per la vendita di beni sono riconosciuti al momento del passaggio di proprieta e dei
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rischi del bene e la loro rilevazione ¢ effettuata al netto di sconti e abbuoni. | ricavi per
prestazioni di servizi sono riconosciuti al momento di effettuazioeialprestazione, avendo
a riferimento | o stato di completamento del

| proventi per dividendi, interessi e royalties sono rilevati rispettivamente:
U idividendi, quando si determina il diritto a riceverneplgamento;
U gliinteressi, in applicazione del metodo del tasso di interesse effettivo (IAS n. 39);
U le royalties secondo il principio del | a con
contrattuale sottostante.

Le eventuali perdite di valore sono iscritte a comoc onomi co nel |l deserc
rilevate.

4.7.10 UTILE PER AZIONE

L6utile base per azione calcolato dividen
strumenti ordinari di capitale del Ipdhderatai t -
dell e azioni ordinarie in circolazione dur a
Ldutile per azione diluito cal col ato re
possessori di strumenti ordi nar ratord)jnoncheéfmi t al
medi a ponderata dell e azioni ordinarie in

per tener conto di tutte le potenziali azioni ordinarie con effetto diluitivo. Una potenziale
azione ordinaria € uno strumento finanziario otad contratto che possa attribuire al suo
possessore il diritto di ottenere azioni ordinarie.

4.7.11 BVENTI ED OPERAZIOSIGNIFICATIVE NONGDRRENT OPERAZIONI ATIPICHE®
INUSUALI

Conformemente a quanto previsto dalla Comunicazione CONSOB DEM/606429328el
luglio 2006, in presenza di eventi ed operazioni significative non ricorrenti e/o operazioni
atipiche/inusuali, l e note illustrative ri
hanno sulla situazione patrimoniale e finanziaria e sul risultamonomico.

Secondo la Comunicazione CONSOB citata, sono operazioni atipiche e/o inusuali quelle
operazioni che per significativita/rilevanza, natura delle controparti, oggetto della
transazione, modalita di determinazione del prezzo di trasferimento enpistica

del |l accadi mento (prossimit? alla chiusura
ordi ne: alla correttezzal/completezza del |l di
salvaguardia del patrimonio aziendale, alla tutela degiioaisti di minoranza.

4.7.12 PARTI CORRELATE

Conformemente a quanto previsto dalla Comunicazione CONSOB DEM/6064293 del 28
luglio 2006, Il e note illustrative riportanit
parti correlate hanno sulla situazione patnoniale e finanziaria e sul risultato economico.

4.7.13 AGGREGAZIONI AZIENDA{IFRS3)

I n accordo con l' e regol e di transi zione ¢
(modi ficato nel 2013 con |l a pubblicazione
2011-2013 Cycl e6 da opaggredazoni dzeehdblipin rhodldSdBospettico, alle
aggregazioni aziendali avvenute al o dopo il 1° gennaio 2010. In particolare, nella versione
aggiornata dell 8l FRS 3 (2013) delprinsipicestessocorn i ar
esclusione di tutti i tipijoint arrangement Con ri guardo all 861 FRS &
introdotte importanti modifiche, di seguito descritte, che riguardano principalmente: la
disciplina delle acquisizioni per fasi di socdetontrollate; la facolta di valutare al fair value
eventual.i interessenze di pertinenza di

| 86i mputazione a conto economico di tutti i
rilevazione alla data di acdsizione dei corrispettivi sottoposti a condizione.

Nel caso di acquisizione per fasi di una s
realizza undaggregazione aziendale solo nel
guesto momerd, tutte le attivitd nette identificabili della societd acquisita devono essere
valutate alfair value le interessenze di pertinenza di terzi devono essere valutate sulla base
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del loro fair value oppure sulla base della quota proporzionale delr value delle attivita

nette identificabili della societa acquisita (metodo gia consentito dalla precedente versione
del I 61 FRS 3) . I n undacquisizione per fasi
precedentemente detenuta, sino a quel momento colitabita secondo quanto indicato
dallo IAS 398 Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione, oppure secondo lo I1AS28
Partecipazioni in imprese collegate o secondo lo IASS Rartecipazioni injoint ventures

deve essere trattata come se fosse stamaluta e riacquisita alla data in cui si acquisisce il
controllo. Tale partecipazione deve pertanto essere valutata al suo fair value alla data di
acquisizione e gli utili e le perdite conseguenti a tale valutazione devono essere rilevati nel
conto econorito. Inoltre, ogni valore precedentemente rilevato nel patrimonio netto come
Altri utili e perdite complessive, che dovrebbe essere imputato a conto economico a seguito

della cessione dell dattivit?” cui s inomicd. f er i
Ldavviamento o il provento derivanti dal | 08
devono essere determinat.i come sommatori a

controllo, il valore delle interessenze di pertinenza di tefzalutate secondo uno dei metodi
consentiti dal principio) e il fair value della partecipazione di minoranza precedentemente
detenuta, al netto del fair value delle attivita nette identificabili acquisite.

L6I FRS 3 (2008) pr e v alttopemdioni di gdggiegazionecaziéndale c ¢ €
siano rilevati a conto economico nel periodo in cui sono sostenuti.

L6I FRS 3 (2008) prevede che i corrispettivi
prezzo di trasferimento delle attivita nette adgite e che siano valutati al fair value alla data

di acquisizione. Analogamente, se il contratto di aggregazione prevede il diritto alla
restituzione di alcune componenti del prezzo al verificarsi di alcune condizioni, tale diritto &
classificato come ati vi t dal |l dacquirente. Eventualdi
devono essere rilevate a rettifica del trattamento contabile originario solo se esse sono
determinate da maggiori o migliori informazioni circa tal&r valuee se si verificano entro

12 mesi dalla data di acquisizione; tutte le altre variazioni devono essere rilevate a conto
economico.

PRINCIPICONTABIL DECISIONI ASSUNTE LN@PPLICAZIONE DHRINCIPI
CONTABIL FATTORI DI INCERTEXZNELGEFFETTUAZIONE DELKHIME
CAMBIAMENTONELLE STIME CONTAHHED ERRORI

Per tal uni aspetti, l dattivit?” di adeguame
opera degli organismi ufficiali a cid preposti ed il necessario processo di omologazione da
parte della Commissione Europea rigututtora in corso. Ne consegue che, alla data attuale,

non puo essere esclusa la circostanza che ulteriori modifiche di tali Principi e Interpretazioni
potranno comportare per il Gruppo @R Advance Capitdl dobbl i go o | a faco
criteri di contabilizzazione, valutazione e classificazione applicando ove richiesto in modo
retrospettivo i principi ed i criteri cosi come modificati dagli organi preposti. Di seguito Si
elencano le principali modifiche intercorse nei principi, emendamenti eciptetazioni con
indicazione dell dapplicabilit”™ o metmo degl:.

| seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazicsvno stati applicati per la prima
volta dal Gruppo a partire dal 1° gennaio 261

In data 21 novembre 2013 lo IASB ha pubblicato degli emendamentild® 196 De f i ne d
Benefit Plans: Emghé progpene di Baivere fe/conuilbuZiamin(reldive

sol o al servizio prestato dal di pendente ne
piani a benefici definiti a riduzione dekervice cosi e |l | 6 eser ci zi o in <cu
contribut o . La necessit”™ di tale proposta  sor

ove si ritiene che tali contribuzioni siano da interpretare come parte dipastemployment
benefit, piuttosto che di un beneficio di breve periodo e, pertanto, che ¢ahtribuzione
debba essere ripartita sugli anni di servizio del dipenderted adozi one di t
interpretazione non ha comportato effetti significativi sul bilancio consolidato del Gruppo.

In data 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il documeninnual Improvements to
IFRSs: 2a3-2012 Cyclé che recepisce |l e modifiche ad
processo annuale di miglioramento degli stessi. Le principali modifiche riguardano:
IFRS 2Share Based Payment®efinition of vesting conditionSono state apportate delle
modifiche alle definizioni di Vesting conditioh e di 'market conditioft ed aggiunte le
ulteriori definizioni di "performance conditioh e "service conditioh (in precedenza
incluse nella definizione divesting conditioly;
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o |IFRS 3Business Combination Accounting for contingent consideratioria modifica
chiarisce che una componente variabile di prezawftingent consideratiormell'ambito di
una business combinatiorclassificata come un'attivita o una passivita finanziaria
(diversamenteda quanto previsto per quella classificata come strumenteaegli/t) deve
essere rimisurata a fair value ad ogni data di chiusura di periodo contabile e le variazioni
di fair value derono essere rilevate nel conto economico o tra gli elementi di conto
ecaromico complessivo sulla base dei requisiti dello IAS 39 (o IFRS 9);

o IFRS 80perating segments Aggregation of operating segments modifiche richiedono
ad un'entita di dare informéva in merito alle valutazioni fatte dal management
nell'applicazione @i criteri di aggregazione dei segmenti operativi, inclusa una descrizione
dei segmenti operativi aggregati e degli indicatori economici considerati nel determinare
se tali segmenti @rativi abbiano caratteristiche economiche simili tali da permettere
l'aggregazione;

o |IFRS &perating segments Reconciliation of total of the reportable segments' assets to the
entity's assetke modifiche chiariscono che la riconciliazione tra il tatadielle attivita dei
segmenti operativi e il totale delle attivita nelics complesso dell'entita deve essere
presentata solo se il totale delle attivita dei segmenti operativi viene regolarmente rivisto
dal piu alto livello decisionale operativo dell'eritjt

o |IFRS 13Fair Value Measurement Shortterm receivables and payableSono state
modificate le Basis for Conclusions di tale principio al fine di chiarire che con I'emissione
dell'lFRS 13, e le conseguenti modifiche allo IAS 39 e all'lFRS 9, restalaguksibilita di
contabilizzare i crediti e debiti commerciali corréin senza rilevare gli effetti di
un‘attualizzazione, qualora tali effetti risultino non materiali;

o |AS 16Property, plant and equipment and IAS 38 Intangible Assé®gvaluation metha
proportionate restatement of accumulated depreciation/amortizatioe modifiche hanno
eliminato le incoerenze nella rilevazione dei fondi ammortamento quando un'attivita
materiale o immateriale & oggetto di rivalutazione. Le modifiche chiarisconoilchedore
di carico lordo sia adeguato in misura consistente con la rivalutazione del valore di carico
dell'attivita e che il fondo ammortamento risulti pari alla differenza tra il valore di carico
lordo e il valore di carico (anche al netto delle perditevalore contabilizzate);

0 |AS 24 Related Parties Disclosurefey management personn&h chiarisce che nel caso
in cui i servizi dei dirigenti con responsabilita strategiche siano forniti da un'entita (e non
da una persona fisica), tale entita sia dmsiderare comunque una parte correlata.

Le modifiche si applicano al piu tardi a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1° febbraio

2015 o da data successivh.6adozi one di tali emendament i

bilancio consolidato del Grugo.

1 Indata 6 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato gli emendamentiF®S 1LJoint Arrangements
Accounting for acquisitions of interests in joint operatibnshe riguarda la contabilizzazione
dell'acquisizione di interessenze in ugaint operationla cui attivita costituisca un business
nell'accezione prevista dall'lFRS 3. Le modifiche richiedono che per queste fattispecie si
applichino i principi riportati dall'lFRS 3 relativi alla rilevazione degli effetti di una business
combination. Le modificke si applicano a partire dal 1° gennaio 2016 ma €& consentita
un‘applicazione anticipataL 6 adozi one di tali emendament i
bilancio consolidato del Gruppo.

1 Indata 30 giugno 2014 lo IASB ha emesso alcuni emendamentiA$016 Property, plant and
equipmente |\AS 41 Agriculture - Bearer Plants_e modifiche richiedono che le bearer plants,
ossia gli alberi da frutto che daranno vita a raccolti annuali (ad esempio le viti, le piante di
nocciole) debbano essere contabilizzate sewoinrequisiti dello IAS 16 (piuttosto che dello IAS
41). Cio significa che tali attivita devono essere valutate al costo invece che al fair value al
netto dei costi di vendita (€ tuttavia consentito I'utilizzo del revaluation method proposto dallo
IAS 16) | cambiamenti proposti sono ristretti agli alberi utilizzati per produrre stagionalmente
frutti e non per essere venduti come living plants oppure soggetti ad un raccolto come prodotti
agricoli. Tali alberi rientreranno nello scope dello IAS 16 ancheahie la fase di maturazione
biologica, vale a dire fino a che non saranno in grado di generare prodotti agritai.
modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 2016 ma €& consentita un'applicazione
anticipata.L6adozi one di tal i etoe effettasol ditancio consolidatoh a
del Gruppo.

1 Indata 12 maggio 2014 lo IASB ha emesso alcuni emendamentiA8dL.6 Property, plant and
Equipment e allo IAS 38 Intangibles Assets"Clarification of acceptable methods of
depreciation andamortisation” Le modifiche allo IAS 16 stabiliscono che i criteri di
ammortamento determinati in base ai ricavi non sono appropriati, in quanto, secondo
'emendamento, i ricavi generati da un'attivita che include l'utilizzo dell'attivita oggetto di
ammottamento generalmente riflettono fattori diversi dal solo consumo dei benefici economici
dell'attivita stessa, requisito che viene, invece, richiesto per 'ammortamento. Le modifiche allo
IAS 38 introducono una presunzione relativa, secondo cui un critelii@ammortamento basato
sui ricavi & considerato di norma inappropriato per le medesime ragioni stabilite dalle
modifiche introdotte allo IAS 16. Nel caso delle attivita intangibili questa presunzione puo
essere peraltro superata, ma solamente in limitatspecifiche circostanzelL.e modifiche si
applicano a partire dal 1° gennaio 2016 ma € consentita un‘applicazione anticipataa d 0 zi o n
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di tali emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.

1 In data 25 settembre 2014 lo IASB pabblicato il documenta’Annual Improvements to IFRSs:
2012-2014 Cycle” Le modifiche introdotte dal documento devono essere applicate a partire
dagli esercizi che avranno inizio il 1° gennaio 2016 o da data successiva.

Il documento introduce modifichai seguenti principi:

o IFRS 5 Norcurrent Assets Held for Sale and Discontinued Operatibasnodifica al
principio introduce linee guida specifiche nel caso in cui un'entita riclassifichi
un‘attivita (o un disposal group) dalla categoria hefdr-sale #ia categoria helefor-
distribution (o viceversa), o quando vengano meno i requisiti di classificazione di
un‘attivita come heldfor-distribution. Le modifiche definiscono che (i) per tali
riclassifiche restano validi i medesimi criteri di classificazioaevalutazione; (i) le
attivita che non rispettano piu i criteri di classificazione previsti per ['hdta-
distribution dovrebbero essere trattate allo stesso modo di un'attivitd che cessa di
essere classificata come hefof-sale;

o IFRS 7 Financial Instuments Disclosure. Le modifiche disciplinano l'introduzione di
ulteriori linee guida per chiarire se un servicing contract costituisca un
coinvolgimento residuo in un'attivita trasferita ai fini dell'informativa richiesta in
relazione alle attivita tragfrite. Inoltre, viene chiarito che linformativa sulla
compensazione di attivita e passivita finanziarie non & di norma esplicitamente
richiesta per i bilanci intermedi, eccetto nel caso si tratti di un'informazione
significativa;

o |AS 19- Employee Benefitll documento introduce delle modifiche allo 1AS 19 al fine
di chiarire che gli high quality corporate bonds utilizzati per determinare il tasso di
sconto dei posemployment benefits dovrebbero essere della stessa valuta utilizzata
per il pagamento debenefits. Le modifiche precisano che I'ampiezza del mercato dei
high quality corporate bonds da considerare sia quella a livello di valuta e non del
Paese dell'entita oggetto di reporting;

o |AS 34- Interim Financial Reportingll documento introduce dellenodifiche al fine di
chiarire i requisiti da rispettare nel caso in cui l'informativa richiesta sia presentata
nell'interim financial report ma al di fuori dellinterim financial statementslLa
modifica precisa che tale informativa venga inclusa attrawersn crossreference
dall'/nterim financial statementad altre parti dellinterim financial reporte che tale
documento sia disponibile ai lettori del bilancio nella stessa modalita e con gli stessi
tempi dellinterim financial statements

L 6 a d o ztaliemendamhenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.

1 In data 18 dicembre 2014 lo IASB ha emesso I'emendamentdA8dl- Disclosure Initiative
L'obiettivo delle modifiche & di fornire chiarimenti in merito ad elementi di imf@ativa che
possono essere percepiti come impedimenti ad una chiara ed intelleggibile redazione dei
bilanci. Le modifiche apportate sono le seguenti:

0 Materialith e aggregazione: viene chiarito che un'entith non deve oscurare
informazioni aggregandole o digigregandole e che le considerazioni relative alla
materialita si applicano agli schemi di bilancio, note illustrative e specifici requisiti di
informativa degli IFRS. Il documento precisa che Wsclosures richieste
specificamente dagli IFRS devono essemite solo se l'informazione € materiale;

o Prospetto della situazione patrimoniale e finanziaria e prospetto di conto economico
complessivo: si chiarisce che I'elenco di voci specificate dallo IAS 1 per questi prospetti
puo essere disaggregato e aggiega seconda dei casi. Viene inoltre fornita una linea
guida sull'uso di subtotali all'interno dei prospetti;

0 Presentazione degli elementi Gither Comprehensive IncomfgOCI"): si chiarisce che
la quota di OCI di societa collegate jeint venturesvalutate con il metodo del
patrimonio netto deve essere presentata in aggregato in una singola voce, a sua volta
suddivisa tra componenti suscettibili di future riclassifiche a conto economico o
meno;

o Note illustrative: si chiarisce che le entita godono didiedita nel definire la struttura
delle note illustrative e si fornisce una linea guida su come impostare un ordine
sistematico delle note stesse, ad esempio:

A Dando prominenza a quelle che sono maggiormente rilevanti ai fini della
comprensione della posine patrimoniale e finanziaria (e.g. raggruppando
informazioni su particolari attivita);

A Raggruppando elementi misurati secondo lo stesso criterio (e.g. attivita

~ misurate alfair value;

A Seguendo l'ordine degli elementi presentati nei prospetti.

Le modifche introdotte dal documento devono essere applicate a partire dagli esercizi che

avranno inizio il 1° gennaio 2016 o da data successivad adozi one di tal i el

comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.
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Principi contabili,
emendamenti ed
interpretazioni IFRS non
ancora omologati

dall dUnione T

Alla data del presente bilancio consolidato semestrale abbreviato gli organi competenti
del | 6 Uni o men hdhwor conelesa il processo di omologazione necess@eo
| adozione degli emendament.i e principi sot

In data 30 gennaio 2014 lo IASB ha pubblicato il principiBRS 148 Regulatory Deferral
Accountsche consente solo a coloro che adottano gli IFRS per la prima volta di continuare a
rilevare glii mpor t i relati vi all e att i WRate Regutatiog g e t
Activitiess) secondo i precedent. principi contahb
un first-time adoptertale principio non risulta applicabile.

In data 28 magio 2014 lo IASB ha pubblicato il principitFRS 1% Revenue from Contracts

with Customersche & destinato a sostituire i principi IAS 18 Revenuee IAS 110
ConstructionContracts nonché le interpretazioni IFRIC 18 Customer Loyalty Programmes

IFRIC 150 Agreements for the Construction of Real EStHHRIC 180 Transfers of Assets

from Customerse SIC 310 RevenuesBarter Transactions Involving Advertising Servicks
principio stabilisce un nuovo modello di riconoscimento dei ricavi, champlichera a tutti i
contratti stipul ati con i clienti ad ecc
applicazione di al tri principi Il AS/'I FRS ¢
strumenti finanziari. | passaggi fondamentali per la cobilizzazione dei ricavi secondo il

nuovo modello sono:

o | 6identificazione del contratto con il c |

o | 6i dent i f paf@mand abdgatdreél toptratto;

o la determinazione del prezzo;

o | 6all ocazi ongerfodnarce opligatiangebcontrdttd; e

o i criteri di i scrizione del r pecfoarmance q u a
obligation i

1 principio si applica a partire dal 1A

anticipata (nel maggio 2015 lo IASB ha emesso un Exposure Draft proponendo di differire la
data di prima applicazione al 1° gennaio 2018Al momento gli amministratori ®nno
valutando i possi bildi effetti del I i ntroduz
Gruppo.

In 24 luglio 2014 | o | ASB IRRS SFiwandial Instuements | a
I documento accoglie i risultati delle fasi wslve a Classificazione e valutazione,
Impairment e Hedge accountingdel progetto dello IASB volto alla sostituzione dello IAS 39.
1 nuovo principio, che sostituisce |l e prec
bilanci che iniziano il £ gennaio 2018 o successivamente.

Il principio introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle attivita e
passivita finanziarie. In particolare, per le attivita finanziarie il nuovo principio utilizza un
unico approccio basato sullanodalita di gestione degli strumenti finanziari e sulle
caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali delle attivitd finanziarie stesse al fine di
determinarne il criterio di valutazione, sostituendo le diverse regole previste dallo IAS 39. Per
le passiitd finanziarie, invece, la principale modifica avvenuta riguarda il trattamento
contabile delle variazioni di fair value di una passivita finanziaria designata come passivita
finanziaria valutata al fair value attraverso il conto economico, nel caso imiogueste

variazioni siano dovute alla variazione de
stessa. Secondo il nuovo principio ta@awer var
comprehensiveinconie € non pi % nel conto economi co.

Coni f er i méenmpairental Inllodo principio richiede che la stima delle perdite su
crediti venga effettuata sulla base del modello delkwected lossdge non sul modello delle
incurred losseadtilizzato dallo IAS 39) utilizzando informazioni supportdbi disponibili

senza oneri o sforzi irragionevoli che includano dati storici, attuali e prospettici. Il principio

prevede che talempairment mode/si applichi a tutti gli strumenti finanziari, ossia alle

attivita finanziarie valutate a costo ammortizzata quelle valutate &ir value through other
comprehensive incomeai crediti derivanti da contratti di affitto e ai crediti commerciali.

Infine, il principio introduce un nuovo modello dhedge accountingllo scopo di adeguare i

requisiti previstidalb at t ual e I AS 39 che talvolta sono

idonei a riflettere le politiche dirisk managementelle societa. Le principali novita del
documento riguardano:

o0 | dincremento dell e tipoll ddiaetguatingincludemie az i c
anche i rischi di attivita/passivita non finanziarie eleggibili per essere gestithauge
accounting

o0 il cambiamento della modalita di contabilizzazione dei contrdttiward e delle opzioni
guando inclusi in una relazione dhedge accountingal fine di ridurre la volatilita del
conto economico;

o le modifiche al test di efficacia mediante la sostituzione delle attuali modalita basate sul
paramet r-b25%5%l ¢@BO0i | principio della orel a
strumentod i copertur a; i nol tre, non sar’ pi %
retrospettica della relazione di copertura.

La maggior flessibilita delle nuove regole contabili € controbilanciata da richieste aggiuntive

di informativa sulle attivita dirisk managemendella societaAl momento gli amministratori
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stanno val utando i possibili effetti del |
consolidato del Gruppo.

i In data 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il princidieRS 1@ Leaseshe € destiato a
sostituire il principio IAS 1@ Leaseanonché le interpretazioni IFRIC Betermining whether
an Arrangement contains a LeasdG15 Operating Leasésincentives e SK27 Evaluating
the Substance of Transactions Involving the Legal Form of a.Lease
Il nuovo principio fornisce una nuova definizione di lease ed introduce un criterio basato sul
controllo (right of usg di un bene per distinguere i contratti di leasing dai contratti per

servi zi, i ndi viduando qual benedil dgittordi sostituzianet i

dell o stesso, il diritto ad ottenere sostan
del bene e il diritto di dirigere | duso del
Il principio stabilisce un modello unico di riamoscimento e valutazione dei contratti di

leasing per il locatario esseg che prevede | i scr/easdacee de
operativo nelldattivo con contropartita un
non riconoscere come leasn g i contratti Ohelubasseis oe aid logg

con una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al contrario, lo Standard non
comprende modifiche significative per i locatori.

Il principio si applica a partire dal 1° gennai@ 019 ma =~ consentita
anticipata, solo per | e Societ”™ -=<Reenubfiomno e
Contracts with Customer#\l momento gli amministratori stanno valutando i possibili effetti

del I 6i nt r od u zdifichesal bithicio ¢pnselidatoalel Groppo.

i In data 11 settembre 2014 | o /ARSI IAS@8Sglesb bl i
or Contribution of Assets between an Investor and its Associate or Joint Vefiture
documento € stato pubblicato ahfie d i ri solvere | dattuale con
Secondo guanto previsto dal | o I AS 28, | & u
conferimento di unnon-monetary assedd una joint ventureo collegata in cambio di una
quota nel capitad  d i guestodoultima ~ Ilimitato alla qu
dagli altri investitori estranei alla transazione. Al contrario, il principio IFRS 10 prevede la
rilevazione dell dintero wutile o0 prmarsdcietha n
controll at a, anche se | dentit” continua a

includendo in tale fattispecie anche la cessione o conferimento di una societa controllata ad
una joint venture o collegata. Le modifiche introdotte predono che in una
cessione/conferimento di undatt ijont vehturem di
col egat a, la misura dell dutile o della per
dipenda dal fatto che le attivita o la societa callata cedute/conferite costituiscano o meno

usi ness, nell daccezione prevista dal pr
roll ata cedute/conferite rappresentino
i a gsatain ptecedenza detenuta; mentre, in caso contrario, la quota di utile o

i a relativa alla quota ancora detenut :
pplicano a partire dal 1° gennaio 2016, € pero atteso un differimento della dagaicha
applicazione. Al momento gli amministratori stanno valutando i possibili effetti

del Il 6introduzione di queste modifiche sul b

oo oo —

un s
con )
per t
per t
a

1 I'n data 18 dicembre 2014 | dnvdstménBEntties: Applyiag | i
the Consolidation Exception (Amendments fo IFRS 10, IFRS 12 and IAS 28k ont en e
modi fiche relative a temati che emer se a |
exception concesse alle entit”™ doi nwevgnbi men
essere applicate a partire dagli esercizi che avranno inizio il 1° gennaio 2016 o da data
successiva, ne ~ comungueAl manertoegi anaminiktr@tarid o z i
stanno val utando i possi bildi echef st bilanciod e | |
consolidato del Gruppo.

bl I n data 19 gennaio 2016 | o | ASB ha pubblic
Assets for Unrealised Losses (Amendment s t
principio contabile internazionale 1AS 12 (I documento ha | 6obi
chiari ment.i sull 6i scrizione del | e i mpost e
verificarsi di determinate circostanze e sulla stima dei redditi imponibili per gli esercizi
futuri. Le modifichese ppl i cano a partire dal 1A gennai
anticipata. Al momento gli amministratori stanno valutando i possibili effetti
del |l 6introduzione di queste modifiche sul b

1 In data 29 gennaio 2016 lo I8B ha pubblicato il document@® D/ sc/ osure [/
( Ame ndme nt schefcontieheAdSlle wigdifiche al principio contabile internazionale
I AS 7. I documento ha | dobiettivo di forn
sulle passivitaflaenzi ar i e. I n particol are, Il e modi fi
che permetta agli utilizzatori del bilancio di comprendere le variazioni delle passivita
derivanti da operazioni di finanziamento, ivi incluso le variazioni derivanti da movimenti
monetari e variazioni derivanti da movimenti nemonetari. Le modifiche non prevedono
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uno specifico formato da wutilizzare per I
richiedono che unodéentit”™ debba f eisaldofiealeun a
per le passivita derivanti da operazioni finanziarie. Le modifiche si applicano a partire dal 1°
gennaio 2017 ma =~ consentita undapplicazio
delle informazioni comparative relative ai precedersercizi.Al momento gli amministratori
stanno valutando i possibildi effetti del |

consolidato del Gruppo.

il In data 20 giugno 2016 lo IASB ha pubblicato il documemtocC/ as s/ fi cati on an
ofshareba s ed payment transacti ohacontignd gdelemadifiehe ¢ s
al principio contabile internazionale IFRS 2. Le modifiche forniscono alcuni chiarimenti in
relazione alla contabilizzazione degli effetti delleesting conditionan presenza d cash
settled sharebased paymentslla classificazione déhare based paymentson caratteristiche
di net settlemeng alla contabilizzazione delle modifiche ai termini e condizioni di uno
sharebased paymemhe ne modificano la classificazione dashsettled a equiysettled e

modi fiche si applicano a partire dal 1A g
anticipata. Al momento gli amministratori stanno valutando i possibili effetti
del Il 6introduzione di questdelGmugpai fi che sul b

4.9 NOTE ESPLICATIVE

Nota 1: IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Situazione al: 31.12.2015 Movimenti del periodo Situazione al:  30.06.2016

|

Costo

orig. f.do amm.e sval Saldo

(ineuro) Costoorig. f.do amm.e sval Saldo Acquisiz. Amm.e Sval

Awviamento 635.873 - 635.873 - -| 635.873 - 635.873
Altri 17.132 (9.712) 7.420 - (526) | 17.132 (10.238) 6.894
TOTALE 653.005 (9.712) 643.293 - (526) | 653.005 (10.238) 642.921

Le immobilizzazioni immateriali includono il Goodwill derivante dal consolidamento delle
controllate Figerbiella S.r.l. e Advance Corporate Finance S.r.I. nonché quello iscritto nel
bilancio separato di Dimore Evolute S.r.l. in dipendenza dehferimento a questa, in
passato, di uno specifico ramo d&éazienda.
Tale Gooawill & considerato recuperabile sulla base delle evoluzioni operative prospettiche
delle controllate stesse e del Gruppo nel suo complesso.

Le altre immobilizzazioni immateria includono software applicativi ammortizzati in un
periodo di cinque esercizi.

Nota 2: IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Situazione al:  31.12.2015 Movimenti del periodo Situazione al: 30.06.2016

f.do amm.e
sval.

Impianti 264 (139) 125 - - (20) 264 (139) 105

(in euro) Costo orig. Costo orig. Acquisiz. Cessioni  Amm.e Sval, Costo orig. f.do amm.e sval Saldo

Macchinari 9.633 (5.618) 4.015 - (1.340) 9.633 (5.618) 2.675

Altri 284.748 (213.933) 70.815 13.696 - (4.380) 298.444 (218.313) 80.131

TOTALE 294.645 (219.690) 74.955 13.696 - (5.740) 308.341 (225.430) 82.911
Trattasi dei beni strument al.i all deserc

Nota 3: INVESTIMENTI IMMOBILIARI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Investimenti immobiliari 5.809.450 5.864.550
TOTALE 5.809.450 5.864.550
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La posta accoglie ilfair value 8 det er mi nat o dal

indipendente Praxid de gl i i mmobi |l i acqui
operazioni Cosmo Seri, CdR RecovereRimore Evolute per
Lombardia Marche la parte di questi il cui smobilizzo & ragionevolmente previsto
in un arcotemporale di medio periodo.
‘ , La suddivisione degli stessi per area geografica & desumibile dal
Piemonte

grafico a fianco riportato mentre il relativo dettaglio e fornito
nel prospetto sotto riportato:

(in G/000) GIU 2016 DIC 2015
Immobile Milano via Ravizza 1.870 1.840
Opificio Colmurano 712 736
Immobile Biella 560 565
Immobile Como 520 525
Terreno Noviglio 425 435
Terreni edificabili Colmurano 393 401
Immobili civili Colmurano 705 727
Appartamenti Noviglio 372 376
Altri terreni Colmurano 225 232
Terreni San Severino 27 28
TOTALE 5.809 5.865

Nota 4: PARTECIPAZIONI VALUTATE SECONDO IL METODO DEL PATRIMONIO

NETTO
(in euro) % 30.06.2016 31.12.2015
Partecipazione in Borgosesia Spa 20,82%* 4.930.457 5.688.989
Living the FutureSrl 35,00% 1.158.070 1.438.070
Advance SIM Spa 30,03% 252.865 -
TOTALE 6.467.815 7.127.059

*Calcolata sulla base delle azioni ordinarie votanti

La posta ricomprende:

- n. 6.321.099 azioni ordinarie Borgosesia Spa, pari al 16,66% del relativo
capitale ed al 20,82% di quello votante. La valorizzazione delle predette azioni é
stata effettuata sulla base del patrimonio netto per azione risultante dal bilancio
consolidato de Gruppo Borgosesia al 31 dicembre 2015, redatto secondo i
princiopi | AS/ I FRS, redagtuti mdf orafde tit alr,i 9a(
0,10 per azione ritenendo,ri assenza di dati ufficialaggiornati che il Gruppo
Borgosesia in virtl della stato tifuidazione, consuntivera nel 2016 un risultato
netto negativo Per maggiori dettagli in ordine alla relativa operazione di
investimento si rimanda al paragrafo della Relazione sulla Gestione cfr paragrafo

3.3 Condizioni operagtive e sviluppo de¢
- La partecipazione, pari al 35% del capitale sociale di questa, in Living The Future
Sr | acqui state nell dambito dell doper ;

valutata al prequota di patrimonio netto al @ giugno 2016, rettificato per
tenere contadella valorizzazione deerreno di proprieta di questa sulla base del
prezzo a cui lo stesso, sulla base del patto parasociale sottoscritto fra i soci della
societa, potra essere posto in vendita.

- La partecipazione, pari al 30,03% circa del capitaleqdiesta, in Advance SIM
Spa, gia 3P SIM Spaxcgeta di intermediazione mobiliarevalorizzata sulla base

delofairvaluéd st i mato in fase di acquisiziot
rettificato in ragione della perdita, pro quota, patita nel sestre da questaTale
Ofairvalued t i ene i mpl i ci t ame nétEero Glamliondd lad i u

cui recuperabilita &€ assuntasulla base delle evoluzioni operative prospettiche
della controllata stesa e del Gruppo nel suo complesso
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Nota 5; ALTREPARTECIPAZIONI

30.06.2016 31.12.2015
Abitare Smart Soc. Coop. 12.000 12.000
Banca di Credito Cooperativo di Recanati e Colmurano 15 15
Terme dell 6Aspi o Srl 1 1
Banca delle Marche SpA in Amministrazione Straordinaria 1 1
TOTALE 12.017 12.017

La partecipazione in Abitare Smarti sul t a acqui s®perazione el |
DimoreEvolutec oncl usa nel |l 6eserci zi o preceden
Le restanti partecipazioni risultano essere staftte acquisite per contro, in quella
Cosmo Sere sonoesposte al netto di svalutazioni prudenziali operate a cadco
passatiesercizi.

Le stesse risultano iscritte sulla base del loro presumibiteva/uecon esclusione di
guella in Abitare Smart che € valutata al costo storico.

Nota 6: CREDITI FINANZIARI NGBORRENTI

in euro 30.06.2016 31.12.2015
Altri acconti 88.562 82.173
Acconto acquisto partecipazione in Advisory Fiduciaria S.r.l. 44.000 44.000
Credito versdrine ArtsSrlin lig. - 7.141.974
Credito v/3P SIM per futuro aumento di capitale - 305.105

TOTALE 131.562 7.573.252

Con riferimento agli importi sopra riportati si evidenzia quanto segue:

- gli GAltri Accontié rappresentano costi di po®perativita relativi alle diverse operazioni di
investimento in corsp

- lbacconto pbaspgatetpedi una partecipazione |
somma versata in passato a titolo di oOprezz
totalitaria nella predetta societa. In dipendenza della risoluzione del relativo ctiatra
preliminare tale somma dovra essere rimborsata al Gruppg pke il relativo recupergha in
corso di avvio una specifica azione giudiziaria.

- Il credito verso Fine Arts Sylc ons egue al | 6 aecwgedtinentseruradvantatt dae d i t
Monte dei Paschi di Siena verso la predetta soci¢éfd stesssi azzera nel periodo stante
| iliervenuta omologazione del concordato fallimentare proposto da Dim&weolute ed il
trasferimento a questa del relativo attivaed accollo del passivo previsto dalla propsta

omologat.
- Il Credito v/3P SIM per futuro aumento di capitale si azzera nel semestre stante
| adtorizzazioned i Banca dol t alreldiva paltdcipaziang @ la cdngeguehee | |

conversione in equity digest.

Nota 7: ALTRI CREDITI NON CORRENTI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Depositi cauzionali 78 78
TOTALE 78 78

Trattasi del deposito cauzionale prestato a fronte del contratto di affitto della sede di
Bergamo di CdR Recovery RE.
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Nota 8: TITOLI DISPONIBILI PER LA VENDITA

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Altri Titoli 1.519 1.496
TOTALE 1.519 1.496

La posta ricomprende BTP con scadenza 1 novembre 2027 di nominali Euro 1.000, fruttanti
un tasso annuo di interesse fisso del 6,5%. Tali titoli, la cui variazioeel | deser ci zi
dal |l adeguament o al relativo fair al ue

i

v al ,
di sciplinante | desercizio delldattivit™ fi

Nota 9: IMPOSTE DIFFERITE

Al 30 giugno 2016le imposte differite attive e passive risultano cosi dettagliate:

(in euro) 31.12.2015 30.06.2016

Differenze Differenze Differenze Effetto
Temporanee Temporanee Temporanee Fiscale

Imposte differite attive:

Perdite pregresse 1.960.785 539.216 1.960.785 539.216

Emolumenti non corrisposti 10.367 2.851 - -

Interessi indeducibili

eccedenza 30% ROL 150.326 41.340 . .

Effetto fiscale immobili conferiti in CdR

Recovery RE Srl 2.214.026 617.713 2.185.865 609.856

Adeguamento IAS 40 Sdpificio Colmurano 143.088 45.645 139.602 38.949
Adeguamento valore fiscale

Living The Future 1.077.419 296.290 736.695 205.538

Effetti IAS (storno immobilizzazioni

immateriali IAS 38 ed oneri di quotazione) 891618 122.968 391.618 122.968

Totaleimposte differite attive 5.947.629 1.666.023 5.414.565 1.516.527
Imposte differite passive:

Effetto su POC 716.982 197.570 651.444 181.753
Effetto su plusvalore da creditaon

performing - - 1.589.358 443.431
Effetto su plusvalore dimmobile asviluppo 1.232.156 343.772 2.398.931 669.302
Altri 179.727 49.425 286.613 79.965
Totale imposte differite passive 2.128.86 590.767 4.926.346 1.374.451

La movimentazione delle imposte differite attive e passive nel corseeteéstree
stata laseguente:

Imposte Iscritte a Riconosciute Imposte
differite attive conto economico  a patrimonio netto  differite attive
Perdite pregresse 539.216 0 5] 539.216
Emolumenti non corrisposti 2.851 2.851 o] -
Effetto fiscale immobili conferiti in CdRecovery RE Srl 41.340 41.340 o] -
Interessi indeducibili eccedenza 30% ROL 617.713 7.857 o] 609.856
Adeguamento IAS 40 Su Opificio Colmurano 45.645 6.696 o] 38.949
Living 296.290 90.752 3 205.538
Effetti IAS (storno immobilizzazioni immateriali IAS 38 ed 122.968 0 o] 122.968
Totale imposte differite attive 1.666.023 149.496 ] 1.516.527

(in euro) 31.12.2015 Movimenti nel periodo 30.06.2016
Imposte Iscritte a Riconosciute Imposte

differite passive  conto economico  apatrimonio netto  differite passive

Effetto su POC 197.570 15.817 0 181.753
Effetto su plusvalore da credito non preforming - (443.431) o] 443.431
Effetto su plusvalore dismmobile a sviluppo 343.772 (325.530) 3 669.302
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Altri 49.825 (30.140) 3 79.965
Totale imposte differite passive 591.167 (783.284) . 1.374.451

Con riferimento ai crediti per imposte differite attive, si ritiene che esista una
ragionevole certezza di ottenere in futuro imponibili fiscali tali da assorbire le
differenze temporanee e le perdite riportabili a nuovo nonché di realizzare gli
immobili di pertinenza di CdR Recovery RE iscritti nel bilancio di questa ad un valore
inferiore a quello fiscale, il tutto in armonia con le previsioni formulate nel Business
Plan di Gruppo 20152019 approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 15
maggio 2015.

Nota 10: RIMANENZE DI MAGAZZINO

in euro 30.06.2016 31.12.2015
Immobili 11.510.000 4.060.000
Materie primi e prodotti finiti 42.652 42.652
Terreni 20.000 20.000
TOTALE 11.572.652 4.122.652

Trattasi per massima parte dehir value 8 sempre
Toscana determinato dall 6espédeglio i n

immobili di proprieta del Gruppo per la parte di questi

il cui smobilizzo é ragionevolmente previsto in un arco

temporale di breve periodo.

Anche in questo caso, la suddivisione degli sitgeer
area geografica € desumibile dal grafico a fianco
riportato mentre il relativo dettagliad ed il confronto
Lombardia col rispettivo valore alla chiusura del precedente
eserciziod e riportato nel prospetto sotto riportato

(ind/ 0)0 0 GIU-2016 DIC- 2015

Rimanenze Milano 8.050 8

Rimanenze Albino 2.910 2.940

Rimanenze Empoli 550 1.120

TOTALE 11.510 4.060
L6incremento della posta  da por si i n
favore di Di more Evol ut e, Araeadlinl f@rza mddlla t o
sentenza di omologazione della relativa proposta concordatadiel compendio
immobiliare diproprietadiquesta al | i neat o al ofair wval

indipendenteche, nel semestre, si accrescédiro 1 milione)

Nota 11: CREDITI COMMERCIALI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015

Crediti verso clienti terzi 446.943 387.341

Crediti "Pro Soluto" 50.850 50.850

Crediti verso correlate 780.825 461.680

TOTALE 1.278.618 899.771
| creditiversoclientt er zi conseguono all édordinari a
I crediti OPro Solutod rappresentano i
Cooperativo di Cherasco a fronte dell da
per tramite di 0 QdnR pTarcucshte tUnoi td iU ncorde didti
nomi nal i 3.029 0/ mgl . Gpeniodosrt nensirmle residuos u | t
di29110/ mgl e vengono esposti al Oaemgb di
Complessivamente il predetto fondo registrmel semestre le seguenti
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movimentazioni( G/ mg | )

Saldoal Accantonamen Utilizzi Altri Saldo al

(in euro/000) 31.12.15 nel periodo nel periodo movimenti 30.06.16
Fondo rischi su crediti verso terzi 98 4 0 0 102
Fondo rischi su crediti "Pr8oluto" 2.868 3 8 3 2.860
TOTALE 2.966 4 8 3 2.962

I oCredi ti verso correlated¢ f anatmaiinr i f e

dipendenzad e | contratto di management sqQttos

Nota 12: CREDITI FINANZIARI CORRENTI

in euro 30.06.2016 31.12.2015
Mutui bridgea tasso fisso 150.000 150.000
Finanziamento Living The Future 14.770 8.960
Finanziamento ad Abitare Smart 3 222.325
TOTALE 164.770 381.235

Trattasi di finanziamenti concessi:

- aparticorrelate:

o perl50/ mgl a tasso O in dipendenz

Gruppo in relazione all dacquisi z
- edaterzidicui:

o per 100 4/ mgl regol at. al tasso
primo grado e con scadenza 30 settembre 2015, erogato a parte non
correlata ed il cui recupero coattivo & attualmente in corso;

O per 50 0/ mgl regol ati al avoreads o f
societa ammessa alla procedura di concordato preventivo e
successivamente dichiarata fallita. 1l relativo credito risulta ammesso
allo stato passivo in prededuzione ex articolo 111 Legge Fallimentare
ed il rimborso di questo & previsto entro il Mdicembre 2016 o,
prima di tale data, alla vendita di un bene immobile acquisito
all d6attivo fallimentare.

La riduzione di tale voce rispetto al 31 dicembre 2015 é principalmente imputabile
al rimborso del finanziamento da parte della Abitare Smart Scarl avvenuto nei mesi
di gennaio e marzo.
Nota 13: TITOLI DISPONIBILI PER LA NEGOZIAZIONE
(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Strumenti finanziari 1.483.064 1.440.123
Titoli in gestione presso terzi 1.298.254 1.243.386
Quote di OICR ) 751.196
TOTALE 2.781.318 3.434.705

La posta esprime:

- |l fair valuedegli Strumenti Finanziari di Categoria(3.0440G/ mgl ) e me
da Abitare Smart a valere sul patrimonio destinato convenzionalmente
denominato Lainate dalla stessa istituto a mente degli articoli 2447 bis e
seguenti del Codice Civile ed il cui rendimento e rimborso €& integralmente
l egato al |l bhodfimaneé o a-dg attaasst nel rigpettb e r i
dello scopo di mutualitd che la cooperativa si prefiggehe si sostanzia nella
realizzazione di un intervento immobiliare nel Comune di Lainate (MI)
composto, allo stato, d&3 alloggi piu accessoria cui gestione risulta
affidata al Gruppo, verso il corris
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un apposito contratto diacility management

- Il fair value degli Strumenti Finanziari Partecipativi emessi dalla stessa
Abitare Smart ai sensi degli articoli 2526 e 2346 6° comma del Codice Civile
(421 4/ mgl ) sottoscritti dal Gruppo p
finanziario alla cooperativa destinata a dignire un interlocutore
privilegiato per tutte le operazioni immobiliari non performing suscettibili di
essere convertite in interventi diocial housing;

- Il valore degli investimenti a breve effettuati da Cdr Advance Capital e dalla
controllata Cdr Fundinga scopo di temporaneo impiego della propria
liquidita.

La riduzione di tale voce € principalmente riconducibile al disinvestimedatie

quotediOl CR sottoscrittmeenell desercizio pr
Nota 14: ALTRI CREDITI

in euro 30.06.2016 31.12.2015
Crediti Tributari 3.321.297 421.863
Rimborsi da ricevere 534.207 368.447
d di cui verso correlate 534.207 368.447
Ratei e risconti attivi 56.128 28.716
d di cui verso correlate 3.445 o
Altri crediti 23.798 23.798
Fornitori c/anticipi o} 44,059
TOTALE 3.954.404 886.883

| crediti tributari sono composti principalmente ta credi t o | VA (

acquisito nel | 0aFmdArtsiodipehdehza ddopemalzdo gazi o
relativo concordato fallimentare e, per il restante, daconti di imposa pagati

nel | 6 e s ealtriccieditilMVA. e da

Con riferimento al credito IVA si segnala che in da# aprile 2016 € stata avviata

la procedura di richiesta diimborso chep e r ¢ 0 mp2.881s2584i cliei, sulia
basedi quanto ad oggragionevolmenteprevedibile dovrebbe concludersentro il
prossimo anno.

I Rimborsi da Ricevere includono impegni unilateralmente assunti dal Dott. Andrea
Zanelli, per sé esue parti correlate, alla copertura di perdite patite con riferimento
alle azioni BGS correlate agli Strumenti finanziari-Bksc 634 G/ mg | ) ; gl i
Crediti sono rappresentati principalmente da somme di denaro presso terzi che

verranno utilizzatenebr eve peri odo per | 6adempi men
Nota15: DI SPONI BI LI TA6 LI QUI DE
(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Banche 4.782.338 3.461.932
Contanti 3.764 3.620
TOTALE 4.786.102 3.465.552

Il saldo rappresenta le disponibilita di numerario e di valori alla data di chiusura
del | 6e®er qiuzisd .e, 1199 0 /mm @ Ivincalato chigaranzia della
fidei bancaria rilasciata nell da

ussione

Nota 16: PATRIMONIO NETTO

Il patrimonio netto di Gruppo al30 giugno 2016 ammonta a complessivi Euro
17.761.102 (Euro 17.174.136 al 31 dicembre 208).
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Capitale sociale Il capitale sociale, pari ad Euro 159.680 risulta essere cosi composto:
(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
n° azioni Importo n° azioni Importo
Azioni categoria A 11.977.388 106.453 11.977.388 106.453
Azioni categoria B 5.988.693 53.227 5.988.693 53.227
TOTALE 17.966.081 159.680 17.966.081 159.680
Riserve Si riportaqui di seguito un dettaglio della posta in rassegna:
in euro 30.06.2016 31.12.2015
Riserva legale 31.936 30.787
Riserva sovrapprezzo azioni 12.242.149 12.242.149
Riservastraordinaria 70.623 o}
Utili (perdite) iscritti a riserva per adeguamenti &i/r value 936.230 936.230
Riserva Oneri di quotazione IPO (623.394) (623.394)
Utili (perdite) iscritti a riservaP.O.C. 554.236 431.599
Riserva indisponibile ex art. 2426 757.318 711.710
TOTALE 13.969.098 13.729.081

Con riferimento alla stessa si evidenzia quanto segue:

U0 la Riserva di sovrapprezzo, di pertinenza esclusiva degli azionisti titolari di Azioni A,
risulta liberamente disponibile avendo quella legale raggiunto il limide cui
all darticolo 2430 del Codice Civile

U Gli Utili (perdite) da adeguamenti afair value conseguono al processo valutativo
delle azioni Borgosesia Spa e delle passivita per strumenti finanziari alla loro prima
iscrizione;

U la Riserva Oneri dguotazione IPO rappresenta gli effetti a patrimonio netto dello
storno degli oneri di quotazione come previsto dai principi contabili di riferimento.

i la Riserva P.O.C. rappresenta gli effetti a patrimonio netto conseguenti
all dapplicazi ememadeionarinai pdbopeaetazi on:
intervenuta nel corso dell 6esercizio e

Nota 17: STRUMENTI FINANZIARI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Strumenti Finanziari Conv 2013 420.505 474.833
Strumenti Finanziari ex ARisc o} 5]
TOTALE 420.505 474,833
Trattasi di strumenti finanziari non partecipativi il cui rendimento e/o rimborso e
i ndicizzato all dandamento del titol o BC
ua di n. 544, 0609 strumentii finanzi ar. de
del |l 6OPS avente come noto ad oggetto ma

armonia col relativo regolamento di emissione, risultano valorizzati unitariamente
ad 0 0 cidsulladase delle risultanze del bilancio di Cdr Replay;

a di n. 1.070.474 strumenti finanzi ar. d
conversione di n. 1.500.000 azioni A Riscattabili in 429.526 azioni A. Il valore
contabile degli stessi risuliategralmente azzerato atteso che il valore attribuito nel
bilancio di CdR Replay alle azioni BGS risulta inferiore al prezzo floor previsto nel
relativo regolamento.

(! provento netto derivante dall dadegu
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(in euro)

stumenti G40/ mg!l ) — ri fe
finanziari a. Al l o s
unilaterale come sopra assunto dal Dott. Z

Nola 18: PRESTIMOBBLIGAZIONARI

30.06.2016 31.12.2015

Prestito Obbligazionario Convertibile 2014/19 4,596.853 4.543.545
Prestito Obbligazionario Convertibile 2015/21 4.286.827 2.800.105
Obbligazionisti c/sottoscrizioni 0 125.000

TOTALE

8.883.680 7.468.650

(in euro)

Mutui ipotecari

Trattasi della valutazione operata in conformita ai principi contabili IAS/IFRS dei
prestiti obbligazionari convertibili ( di seguito,POG emessinel 2014 e 2015 (di
seguito, il primo,POC 2014e, il secondoPOC 2015.

| POC, entrambe di nominalna s s i mi 0 4.950.000 risult
49.500 obbligazioni al portatore del valore nhominale di Euro 100 (Obbligazione) e
fruttano agli Obbligazionisti un tasso di interesse del 6,5% annuo quanto al POC14 e
del 6% annuo quanto al POC 2015. Léliligazioni sono convertibili a scelta del
portatore, in conformita e nei tempi previsti dai relativi regolamenti (Regolamenti),

in azioni CdR Advance Capital Spa di categoria A (Azioni di Compendio) di nuova
emissione nel rapporto di 2.000 (duemila) Azibdi Compendio ogni 22 (ventidue)
Obbligazioni presentate per la conversione (corrispondente ad un valore di
conversione implicito pari ad Euro 1,10).

A garanzia del puntuale adempi mento del
di (i) utilizzare gli importi rinvenienti dalla sottoscrizione dei POC, al netto di ogni
connessa spesa e/o onere, per il finanziamento, di CdR Fundin(PSIC 2014) e

CdR Funding 2 Srl (POC 2015) (ii) a costituire in pegno a favore degli
Obbligazionisti il credito derivante dapredetti finanziamenti (iii) a mantenere
totalitaria, anche tramite societa controllate, la partecipazione in tali veicoli ed a far

si che questi non assumano debiti di natura finanziaria nei confronti di terzi che non
siano espressamente da questi dichti postergati nel loro soddisfacimento a tal
finanziamenti. Le Obbligazioni risultano entrambe quotate sul mercato AlM/Italia
organizzato e gestito da Borsa Italiana ed immesse nel sistema di gestione accentrata
presso Monte Titoli Spa in regime di datarializzazione. In forza del Regolamento
CdR si ~ riservata al facolt ™ di proce
POC e ci0 a far corso, rispettivamente, dal 1° gennaio 2017 per il POC 2014 e dal 1°
gennaio 2019 per il POC 2015.

Nota 19: DEBITWVERSO BANCHE NON GRERTI

31.12.2015 31.12.2015
1.302.405 1.368.387

Mutui non ipotecari 46.188 47.667

TOTALE

1.348.593 1.416.054

(in euro)

Trattasi di passivita prevalentemente garantite attraverso ipoteche iscritte su

i mmobil i acqui siti all desito dell e opel
Evolute

A tal rig
singolii m
ipotecaria.

uar do, nel prospetto sotto ri
ut ui , della | oro scadenmamiae d

Garanzi: Scadenz Debito Residug

Ipoteca su terreni Colmurano 210.000 2022 116.779
Ipoteca su immobile Milano via Carlo Ravizza 3.200.000 2026 1.185.626

TOTALE

3.410.000 1.302.405
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(in euro)

Nota 20: ALTRI DEBITI NON CORRTI

30.06.2016 31.12.2015

Debiti verso terzi 591.387 862.873
Debitoper acquisto partecipazioni 245.000 245.000
Debiti diversi 91.461 91.461
Depositi Cauzionali 5.600 5.600
Altri debiti 4.600 4.600
TOTALE 937.969 1.209.534
I debi ti overso terzié e O0peprincipplmentei st ¢
tutt all operazione CdR Recovery RE.
paragonabili ad unvendor loarinfruttifero di interessi e con esigibilita condizionata
al realizzo degli assetssmmobiliari di pertinenza della societa, i secondi sono
rappresentati da passivita verso terzi sorte in capo alla conferente S&B Invest Srl e da
guesta accollate in forza e conf eri mento del ramo d
passato a favore della predetta societaSempr e nel |l a posta 0c
presenti anticipazionidi carattere finanziario prestate dall@ooperativa Abitare
Smartd parte correladadper 128 0/ mgl
I debi ti di ver si conseguono all 6doperaz
Performing Assets.
Nota 21: FONDI PER IL PERSORAL
in euro 30.06.2016 31.12.2015
Fondo TFR 4.162 4.447
TOTALE 4.162 4.447
Trattasi del debito verso i dipendenti per il trattamento di fine rapporto a questi
spettante.
Nota 22: FONDI RISCHI ED ONERI
(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
FondoRischi Living The Future 315.067 331.612
FondoRischioperazione Cosmo Seri 260.026 260.026
FondoRischiopzione Lainate 89.828 90.565
FondoRischicause in corso 27.154 27.154
FondoRischibanche 15.000 15.000
TOTALE 707.075 724.357

La posta rappresenta la miglior stima:

U degli oneri connessi al conferimentbe | | dazi enda 0Juwel 60 &
Future operato nell &danno da Di more EvV

U delle passivita gravanti gli assets trasferiti al Trust liquidazione Cosmo Seri che,

nel |l dambi to di tal e operazione, i G
partic ol are quell a rappresentata da un 1
della Relazione sulla Gestigne garantito da ipoteca iscritta su di un immobile
sito in Colmurano, contrada Fiastra ¢
sino al2032 ed é rgolato al tasso dél,32%;

U del ri schio connesso all dopzione put

oggetto n. 24.400 strumenti finanziari partecipativi emessi da Abitare Smatrt;

U del potenziale rischio cause legali oggetto di accollo in capo a Gdieviey RE
in dipendenza del conferimento del r
Invest Srl;

U dei maggiori oneri connessi alla definizione delle passivita bancarie gravanti
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Cosmo Seri Srl.

Nota 23: DEBITI VERSO BANCHERRENTI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015

Mutui passivi entro 12 mesi 184.581 194.022

Conti correnti passivi 65.362 76.432

TOTALE 249.943 270.454
Trattasi:
0 perEurol840/ mgl , dell a quota a breve dei
0 per Euro65 0/ mg | , del l e esposi zioni di co

Cosmo Seri.

Nota 24: DEBITI FINANZIARI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Debito Verso Originator oper 2.700.000 2.700.000
Interessi su POC 309.385 197.860
TOTALE 3.009.385 2.897.860
Trattasi:
U del debito, infruttifero di interessi, in essere nei confronti di Banca Monte dei
Paschi di Siena per il residuo corris

del credito verso Fine Arts. Lo stesso risulta garantito attraverso la costituzione
in pegro del medesimo credito e del conferimento di un apposito mandato
all di ncasso;

U della cedola relativa ai POZD14 e 2015 scadente &80.06.2016 ed addebitata
per pari valuta nel corrente anno da parte della cassa incaricata.

Nota 25 DEBITI COMMERCIALI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Debiti commerciali verso terzi 775.582 997.354
Debiti commerciali verso parti correlate 251.510 181.455
TOTALE 1.027.092 1.178.809

| debiti commerciali verso parti correlate sono per la maggior parte in esaere
confronti di oGirardi & Tua Studio Tril
conseguona@ssenzialmenta prestazioni di servizi rese da soggetti terzi.

Nota 26: ALTRI DEBITI CORRENTI

(in euro) 30.06.2016 31.12.2015
Debiti verso creditoriFall. Fine Arts 718.230 o}
Debiti diversi 653.653 432.665
Debiti tributari 413.484 418.141
Debiti previdenziali e assistenziali 15.712 25.968
Ratei e risconti passivi 39.455 6.818
TOTALE 1.840.534 883.591
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| debiti verso creditori del Fallimento Fine Amappresentaol 6 i mpor t o an
questi dovuto in adempimento delle obbazioni assunte col relativo concordato
fallimentare. Gli stessi risultangarantiti da fideiussionebancaria valida a prima
richiesta.

| debiti diversi conseguono, per la piu partal dividendo deliberato in sede di

assemblea ordinaria e <che st at,alepaga
passivita di pertinenza di Cosmo Seri @12 G/ mgl ) , all e capa
immobili perfezionate nel 201659 0/ mg | ) e alle passivit?

tempo di conferimento a favore di CdR Recovery®2B 0 / mg | )
| risconti passivi conseguono, per massima parte, a commissioni fiduciarie
anticipatamente fatturate.

Nota 27: RICAVI

| SEM 205 di cui verso | SEM 205 di cui verso

Importo correlate % Importo correlate %

PROVENTI DA VALUTAZIONE AU/R
VALUBI CREDITI NPL O ACQUISTI

NELLSAMBI TO DI co 1.589.359 a 50,88% a o o
FALLIMENTARI

PROVENTMMOBILIARI 619.585 a 19,83% 48.461 o 44,80%
PRESTAZIONI DI ADVISORY 422.088 a 13,51% a o o
RICAVI DA FACILITMANAGEMENT 350.000 350.000 11,20% a o o
SERVIZI FIDUCIARI 50.954 a 1,63% 63.960 o 44,80%
RICAVI VARI 92.043 J 2,95% 30.329 o 21,25%
TOTALE FATTURATO 3.124.029 350.000 100,00% 142.750 ) 100,00%

Si segnala che tutti i ricavi sono stati generati in Italia

Nota 28: VARIAZIONE DELLE RIMANENZE

) | SEM 201 | SEM 201

Variazione delle rimanenze (570.000) o}

TOTALE (570.000) 3

La variazione €& imputabile alla vendjtaealizzata nel semestredi una prima parte del
patrimonio immobiliareo no cor ed6 di pertinenza di CdR Rec

Nota 29: COSTI PER SERVIZI

(in euro) | SEM 208 | SEM 2056
Serviziamministrativi 527.865 323.246
ddi cui verso correlate 129.037 104.595
Servizi commerciali 285.972 65.970
ddi cui verso correlate aJ J
Costi per godimento beni di terzi 35.393 34.042
ddi cui verso correlate 7.230 1.200
TOTALE 849.231 423.258

| costi amministrativi sono composti principalmente da compensi spettanti ad

amministratori, revisorie sindaci850 / mg | ) , nonch® Borsa |t
Investor, Montetitoli e Specialist (complessddd / mg | ) .
(! generale |l oro incremento deve riten
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dimensioni e delle attivita del Gruppo.

Nota 30: COSTPERLPERSONALE

(in euro) | SEM 206 | SEM 2056
Salari e stipendi 80.617 21.931
TOTALE 80.617 21.931

Nota 31: ALTRI PROVENTI OPERATIVI

(in euro) | SEM 2056 | SEM 205
Altri ricavi 2.429 1.002
Sopravvenienze attive 582 38
Altri proventi Cosmo Seri a 9.110
TOTALE 3.011 10.150

Nota 32: ALTRI COSTI OPERATIVI

(in euro) | SEM 206 | SEM 2056
Altri oneri di gestione 11.207 51.325
Perdite su crediti 30.855 34.864
Sopravvenienze passive 23 708
TOTALE 42.085 86.898

Gli altri oneri di gestione sono rappresentati per la quasi totalita da imposte indirette.

Nota 33: RETTIFICHE MALORE DI PARTECIPAZIONI E TITOLI

(in euro) | SEM 208 | SEM 205
Adeguamento partecipazione in Borgosesia Spa (632.110) (63.211)
Adeguamento partecipazione living The Future Srl (280.000) o)
Adeguamento partecipazione ikdvance SIMspa (97.267) o)
Proventi deoperazione Dimore Evolute o) 1.109.994
TOTALE (1.009.377) 1.046.783

La voce comprendgli adeguamenti della partecipazione al corrispondente pro
guota di patrimonio netto di Borgosesia $pdving The Future Srl Advance SIM
Spa Per maggiori dettagli si rimanda alla Nota 4: Partecipazioni valutate secondo il
metodo del patrimonio netto

Nota 34: AMMORTAMENTI! E SVALUTAZIONI

(in euro) | SEM 208 | SEM 205
Ammortamenti 6.266 5.682
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TOTALE 6.266

5.682

Nota35:R1 VALUTAZI ONI ( SVALUTAZI ONI)

(in euro) | SEM 2056 | SEM 205

CDRADVANCECAPITAL

DELLE /

Adeguamento investimenti e rimanenze immobiliari 1.081.773 (139.970)
TOTALE 1.081.773 (139.970)
La voce accoglie | 6adeguamento al val

indipendente Praxi S.p.A., del portafoglio immobiliare di pertinenza del Gruppo.

Nota 36: ACCANTONAMENTI A FONDI RISCHI

or

att

st

stinzior

in euro | SEM 2086 | SEM 2056
Rischi diversi aJ 17.444
TOTALE o] 17.444

Nota 37: PROVENTI FINANZIARI

in euro | SEM 205 | SEM 205
Sopravvenienze attive da strumenti finanziari 263.768 11.003
Proventi da titoli correnti 12.215 8.439
Altri proventi finanziari 10.852 11.003
Interessi attivi da finanzanterinale 6.482 1.053
Interessi attivi bancari 85 5.346
TOTALE 293.403 25.842

La voce OProvent.i e sopravvenienze
| dal tr o:

U all dadeguament o al fair value degl:
emessi a valere sul patrimonio destinato Lainate;

0 all dadeguamento del val ore di e
ed in ultima anamésiocoél egianvesatil deamtd
Spa

Nota 38: ONERI FINANZIARI

(in euro) | SEM 201! | SEM 2014
Interessi passivi su POC 390.966 212.240
Interessi passivi su Mutui 37.886 33.927
Adeguamento fair value titoli in gestione presso terzi 96.272 25.812
Costi e perdite da titoli in gestione presso terzi 2.688 904
Altri oneri 9.738 1.460
Oneri e spese bancarie 10.996 5.022
Minusvalenze Specialist o) 2.160
TOTALE 548.546 281.525

Con riferimento alla tabella sopraportata si precisachéd o0 adeguament o

titoli in gestione presso
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conseguono alla gestione patrimoniale della liquidita affidata a Banca Akros.

Nota 39: IMPOSTE SUL REDDITO

in euro | SEM 2086 | SEM 205
Imposte anticipate (149.496) (33.944)
Imposte differite (783.284) 7.918
Imposte correnti 108.255 (941)
TOTALE (824.525) (26.967)

4.10MISURAZIONE DHRAIRVALUE

L6I FRS 13 stabil i s vake dnerndassifjca indre livélli gh inpdtedelle f a i
tecniche di valutazione adottate per misutar La gerarchia del fair value attribuisce la
massima priorita ai prezzi quotati (non rettificati) in mercati attivi per attivita o passivita
identiche (dati d Livello 1) e la prioritd minima agli input non osservabili (dati di Livello 3).

I'n alcuni casi, [ dat i utilizzatd.i per wvalu
essere classificati in diversi livelli della gerarchia del fair value.dh ¢tasi, la valutazione del

fair value e classificata interamente nello stesso livello della gerarchia in cui & classificato

| 6i nput di pi% basso |livello, tenendo conto

I livelli utilizzati nella gerarchia sono:

- gli input di Livello 1: sono prezzi quotati (non rettificati) in mercati attivi per attivita o
passivit”™ identiche a cui |l 6entit”™ pu, acce
- gli input di Livello 2: sono variabili diverse dai prezzi quotati inclusi nel Ligell
osservabili direttamente o indirettamente per le attivitd o per le passivita;

- gli input di Livello 3: sono variabili non osservabili per le attivita o per le passivita.

Nella seguente tabella sono riepilogate le informazioni relativamenteadtieita e passivita

finanziarie valutate al fair value con particolare riferimento alle tecniche di valutazione e
relativi input utilizzati:

Fair value al

| Tecnica divalutazione e'

. . | Livellodi input significativi . ... .. Relazionetra input
Attivita / Passivita valutate al Fai ! " . put sig ! Input significativi : il
a . 30.06.2016 31.12.2015 : gerarchia del: ] & | non osservabili e fair
Val ue (a/ m; * ~Fair Value | : non osservabili i BlE
Patrimonio netto
contabile di Gruppo
Titoli disponibili per la vendita 1 1 (r:_clg‘rarltla%tle) Quotazione di Borsa N/A N/A
Titoli detenuti per la negoziazion 2.781 2.975 (r:E:Ig‘rarltle%tle) Quotazione dj Borsa N/A N/A
Stima degli utili/flussi di
ggg;aeg%gc:;”;’ Correlazione diretta
Lvello | parecipazione in CaR}  Stimadegli | i et 8
Passivita per strumenti finanziari (421) (581) (ricorrente) Replay S.r.1. utlll/ﬂufi?h?il Cassai ¢ i e il fair value
degli strumenti
Patrimonio netto finanziari
contabile del Gruppo
Borgosesia

La seguente tabella evidenzia la gerarchia d®r value delle Attivita e passivita finanziarie che sono
misurate al fair value al 30 giugno 20:

(dati in 0O/ mgl) Note Livellol Livello2 Livello3  Totale
Attivita valutate al fair valuesu base ricorrente.
Titoli disponibili per la vendita 8 1 - - 1
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Titoli detenuti per la negoziazione 13 2.781 - - 2781
Totale 2.782 - - 2.782
Passivita valutate al fair value su base ricorrente:

Strumenti finanziari 16 - - (421) (421)
Totale - - (421) (421)

4.11 IMPEGNI NON RISULTANJALLO STATO PATRIMIIALE

(in euro) | SEM 2056 | SEM 205

Impegni assunti dall'impresa 41.459.890 37.011.511
Beni dell 6i mpresa presso terzi 1.178 1.178
TOTALE 41.461.068 37.012.689

Il sistema improprio dei beni accoglie il valore dei titoli vincolati a mente del R.D. 531/1940
e della legge 1966/1939.

Al sistema improprio degli impegni sono invece riferite le attivitd fiduciariamente
amministrate che risultano cosi suddivise:

TAZ oni italiane quotate: G 376.796;

TAzi oni i tali &bBY22non quotat e: a

TQuote di pahosFglir,pazi one: 0

TQuote di fondi C O 1B.U46.458;d i investi mento: a
TTitol di stato ed obbligazionar.i esteri
TCr edilz7i5.2910

fTFinanzi ame74.930;so0ci : a

TLiIi qui €211.683; Q

TDebi ti per acquisto partecipazioni: a 2.08
fSrumenti finanziari: a 1.078.297

T1 mmobil.i in amministrazione 8l8845mandato se
TAl'tri debiti: G 23.236.

dandosiattock | a oOmassa fiduciariad comprende fu

dal ruolo di trustee ricoperto e di cui, qui di seguito, si fornisce il relativo dettaglio:

TQuote di partecipazione: 0 703.555;
TAzi oni non quot at e: a 500;

TCr ediBtOne 0

9 Quote difondi comuni di investimento230.000;

9 Finanziamento soci: 12.062;

TLIi qui 49869 : 0

T1 mmobil.i in amministrazione con mandato se
TAl'tri debiti: a4 23.236;

TDebi ti per acquisto partecipazioni: 0 426.

4.12 UTILE PER AZIONE

Léutile base per azione  stato caldgiaghoat o
20186, in base ai privilegi di distbuzione previsti dallo statuto in vigore a tale data.

Ricordato che:

0 alla data del 30 gi ugngno @&duitdbdalla capogruppmei i n
conforti dei soggetti gia titolari della partecipazione totalitaria in Advar€erporate
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Finance conferita nel | &
success
relativo bilancio al 31

del caso, le attivita ivi descritte;

anno

L e
ivo alla daapmpogredppPpassteendd & ageret & r

precedent

’

di cembr e \Zalort 6, 8
della detta partecipazione cosi come definito nel documento informatdatto ai sensi

del regolamento per le operazioni coparti correlate per le societajuotate su
AlM/Mercato Alternativo del Capitale emanato da Borsa Italiana Sjpesultabile sul

sito istituzionale della societa www.compagniadellaruota.com, gubae in essere, se

0 - alla data di redazione della presente nota non risulta possibile oggettivamente
accertare nN® | 6insorgenza di tale obbl
concretoderivanti;

U -alla chiusura dell desercizi o noanerewffettis onc

diluitivi pur evidenziando come, a tale data, risultano in circolazione n. 19.584.864
warrant OCDR ADVAROHBR7O0APISTAL | 70 2doléBet® 6 8 5

e del pari consultabile sul predetto sitb,6 ut i | e
allineati.

(in euro)

Risultato netto di Gruppo

Destinazione risultato alla riserva legale (5%)
Utile/(perdita) spettante agli azionisti cat. A
Utile/(perdita) spettante agli azionisti cat. B

Numero azioni cat. A in circolazione

Numero azioni cat. B in circolazione

RISULTATO BASE E DILUITO PER AZIONE CAT. A
RISULTATO BASIBRUITO PER AZIONE CAT. B

base

30.06.2016
793.475
659.477
133.998

11.977.388

5.988.693
0,055
0,022
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danol eSsere i | e

31.12.2015
2.572.871
1.149
2.106.772
464.950
11.764.037
5.882.018
0,179
0,079
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RELAZI ONE SOCI ETAd DI REVI SI ONE
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RELAZIONE DI REVISIONE CONTABILE LIMITATA
SUL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABEREVIATO

Agli Azionisti di
CDR Advance Capital 5.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata del bllancio consolidalo semestrale abbreviate, costitulta dal
prospettl della situazione patrimoniale-finanziaria, del conto economico, del conto economico complessive
delle variazioni di patrimonio netto, dal rendiconta finanziario e dalle relative note esplicative, di CDR
Advance Capltal 5.p.A. e sue controllate ("Gruppo COR Advance Capital™) al 30 glugno 2016. 1l bilancio
consolidato semestrale abbreviato & stata redatto per le finalita di pubblicazione previste dal Regolamento
Emittenti di AIM Italia (mercato alternativo del capitale gestito da Borsa Italiana 5.p.A. ). Gli Amministratori
song responsabili per la redazione del bilancio consolidato semestrale abbrevialo in conformita al principio
contabile internazionale applicabile per informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall'Unione
Europea. E' nostra la responsabilitd di esprimere una conclusione sul bilancio consolidato semestrale
abbreviato sulla base della revisione contabile limitata svalta.

Portata della revisione contabile limitata

Il nostro lavoro & stato svolto secondo | criterl per la revisione contablle limitata raccomandati dalla Consab
con Delibera n. 10867 del 31 luglio 1997, La revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale
abbreviato consiste nell‘effettuare collogul, prevalentemente con §l personale della societa responsabile
degli aspetii finanziari e contablll, analisi di bilancio ed altre procedure di revisione contabile Himitata. La
portata di una revisione contabile limitata & sostanzialmente inferiore rispetto a quella di una revisione
contabile completa svolta in conformita ai principl di revisione internazionall (1S4 Italia) e,
conseguentemente, non o consente di avere la sicurezza di essere venuti a conoscenza di tuttl | factl
significativi che potrebbero essere identificati con lo svolgimento di una revisione contabile completa,
Pertanta, non esprimiameo un giudizia sul bilancio consolidato semestrale abbreviato,

Conclusioni

Sulla baze della revisione contablle limitata svolta, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementl che
o facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo CDR Advance Capital al
30 glugna 2016 non sta stato redatto, in tuttl gl aspetti significativi, in conformita al principio contabile
internazionale applicabile per Vinformativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall'Unione Europea.
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